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Abstract: Nach der Einführung der Zinsschrankenregelung in 2008 ist ein EBITDA-Vortrag 
eingeführt worden, durch den das nicht genutzte Zinsabzugsvolumen in die folgenden fünf 
Wirtschaftsjahre vorgetragen wird. Durch diesen Vortrag soll die Wirkung der Zinsschranke 
gemildert oder vollständig vermieden werden. Der vorliegende Beitrag analysiert die Wirkung 
dieses Vortrags auf die Steuerbelastung der Unternehmen seit seiner Implementierung unter 
Ausnutzung der Panelstruktur handelsrechtlicher Jahresabschlussinformationen. Auf Basis 
einer Mikrosimulation wird untersucht, ob der EBITDA-Vortrag eine Entlastung darstellt und 
die „richtigen“ Unternehmen entlastet werden. Die Ergebnisse zeigen, dass aus fiskalischer 
Sicht der EBITDA-Vortrag eine Entlastung für die Unternehmen bietet. Auch aus unterneh-
mensindividueller Sichtweise entlastet der EBITDA-Vortrag überwiegend zielgenau nach 
abgeleiteten Kriterien aus der Gesetzesbegründung. Unter Verwendung eines Maßstabs zur 
Berechnung der Steuerersparnis durch Zinsabzug wird allerdings deutlich, dass weitgehend 
die „falschen“ Unternehmen von der aktuell geltenden Zinsschranke getroffen werden. Der 
EBITDA-Vortrag hingegen entlastet tendenziell die „Richtigen“, kann jedoch entstandene 
Kollateralschäden nicht kompensieren. 
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1. Einleitung  
Seitdem die Zinsschranke als neue Zinsabzugsbeschränkung im Rahmen der Unternehmen-
steuerreform 2008 eingeführt wurde, wird sie von der Fachöffentlichkeit intensiv diskutiert 
(vgl. u.a. Töben, 2007; Rödder/Stangl, 2007). Gemäß der Gesetzesbegründung soll die Zins-
schranke insbesondere Unternehmen betreffen, die eine „übermäßige“ Fremdkapitalfinanzie-
rung aufweisen und so eine Verlagerung von in Deutschland erwirtschafteten Erträgen ins 
Ausland vornehmen (vgl. BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 31; BT-Drucks. 16/5491 
vom 24.05.2007, S. 2). 
Die weltweite Wirtschaftskrise des Jahres 2008 verdeutlichte eine in der Literatur kritisierte 
sowie empirisch bekräftigte krisenverschärfende Wirkung der Zinsschranke (vgl. u.a. Eick-
horst, 2007; BDI, 2009). Daher sah die Bundesregierung Handlungsbedarf, die Regelung kon-
zeptionell anzupassen. Um den Unternehmen die Bewältigung der Krise zu erleichtern, hatte 
der Bundestag im Dezember 2009 das Wachstumsbeschleunigungsgesetz (WaBeschG) verab-
schiedet und drei krisenentschärfende Maßnahmen eingeführt (vgl. BT-Drucks. 17/15 vom 
09.11.2009, S. 10). Eine dieser drei Maßnahmen ist ein Vortrag von nicht ausgeschöpftem 
EBITDA (EBITDA-Vortrag) in die folgenden maximal fünf Wirtschaftsjahre. Der Vortrag 
dieses nicht genutzten Zinsabzugspotentials soll den Unternehmen einen Puffer für ertrags-
schwächere Jahre ermöglichen, um durch die hieraus entstehende Glättung des Abzugsvolu-
mens (vgl. BT-Drucks. 17/15 vom 09.11.2009, S. 18) die Wirkung der Zinsschranke zu mil-
dern oder vollständig zu vermeiden. 
In der empirischen Literatur ist eine Vielzahl von Forschungsfragen zur Zinsschranke aufge-
griffen worden. So betrachten mehrere Untersuchungen die potentiellen Auswirkungen der 
Zinsschrankenregelung aus einer ex-ante-Perspektive. Zwei dieser Studien (vgl. Pasedag, 
2010; Brähler/Kühner, 2012) beziehen zwar den EBITDA-Vortrag (EBITDAV) ein, betrach-
ten diesen jedoch nur am Rande ohne eine Quantifizierung oder genauere Analyse der Wir-
kung. Weiterhin analysieren einige Autoren das Anpassungsverhalten der Unternehmen auf 
die Zinsschranke und berücksichtigen entsprechend die ex-post-Situation nach Inkrafttreten 
der Regelung. In diesen Studien finden allerdings die intertemporalen Verrechnungsgrößen 
des EBITDAV und des Zinsvortrags keine Berücksichtigung. Ziel dieses Beitrags ist eine 
Evaluation des EBITDAV auf Basis handelsrechtlicher Jahresabschlussdaten der Wirtschafts-
jahre 2007 bis 2012. Die in dieser Studie vorgenommene Mikrosimulation liefert einen Bei-
trag zur empirischen Forschung, indem im Gegensatz zu bisherigen Untersuchungen zum 
einen intertemporale Zusammenhänge und somit die Panelstruktur von Unternehmensdaten 
Berücksichtigung finden und zum anderen erstmalig aus einer ex-post-Perspektive eine detail-
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lierte Analyse der tatsächlichen Wirkung des EBITDAV auf die Steuerbelastung der Unter-
nehmen erfolgt. Die Ergebnisse können ebenso für die Evaluation der Zinsschranke durch die 
Bundesregierung nicht nur in Bezug auf das Jahr 20081, sondern auch für zukünftige Wirt-
schaftsjahre und für die Unternehmen im Rahmen der Steuerplanung von Bedeutung sein. 
Letztlich werden auch Länder, die eine im Grundsatz ähnliche Zinsschrankenregelung einge-
führt haben, wie Polen (vgl. Kopec/Kudert, 2015, S. 38), Norwegen (vgl. KPMG, 2014, S. 23 
f.) oder Griechenland (vgl. Deloitte, 2014, S. 6), oder andere Nationen, die eine solche Unter-
kapitalisierungsregel zukünftig einführen möchten, an einer Evaluation der Zinsschranke inte-
ressiert sein. 
Demnächst werden die Körperschaftsteuer- und Gewerbesteuerstatistik 2010 des Forschungs-
datenzentrums zugänglich werden. Auf Grundlage dieser Daten können allgemeine ökonomi-
sche Analysen und Schlussfolgerungen für das Wirtschaftsjahr 2010 untersucht werden, so 
dass die Wirkung des fiktiven EBITDAV insgesamt beurteilt werden kann. Der in diesem 
Beitrag verwendete Mikrosimulationsansatz unter Ausnutzung der Panelstruktur ermöglicht 
den Vergleich von Steuerbelastungen mit und ohne Zulässigkeit eines EBITDAV auf Unter-
nehmensebene und über einen Zeitraum. Eine solche Steuerwirkungsanalyse ist auf Basis von 
Querschnitts-Steuerstatistiken hingegen nicht möglich. 
Der folgende Beitrag ist in sieben Teile strukturiert. Im folgenden Kapitel 2 wird ein Über-
blick über den derzeitigen Stand der Forschung gegeben, und die im Zentrum stehenden For-
schungsfragen werden formuliert. Anschließend werden der verwendete Datensatz beschrie-
ben, die gesetzliche Regelung der Zinsschranke vorgestellt und deren Operationalisierung 
vorgenommen. In Kapitel 4 werden die Ergebnisse aus dieser Operationalisierung als Aus-
gangssituation für folgende Kapitel präsentiert. Kapitel 5 analysiert die Entlastungswirkung 
des EBITDAV aus der fiskalischen Perspektive des Staates. Kapitel 6 untersucht aus unter-
nehmensindividueller Sichtweise, ob der EBITDAV die „richtigen“ Unternehmen entlastet. 
Der Beitrag endet mit einer Zusammenfassung der Ergebnisse und dem Aufzeigen der Gren-
zen der Untersuchung. 
2. Literaturüberblick und Forschungsfragen 
Die umfangreiche Literatur zur Zinsschranke beschäftigt sich überwiegend mit betriebswirt-
schaftlichen Anwendungsfragen (vgl. u.a. Herzig/Liekenbrock, 2010), Gestaltungsmöglich-
keiten (vgl. u.a. Dörr/Fehling, 2008) und rechtswissenschaftlichen Fragestellungen (vgl. u.a. 
                                                 
1  Auf meine Anfrage im März 2014 antwortete das BMF, dass die Erstellung des Evaluierungsberichts zur 
Zinsschranke (vgl. BT-Drucks. 17/10354 vom 18.07.2012, S. 2) noch nicht abgeschlossen sei und ein Veröf-
fentlichungstermin noch nicht genannt werden könne. 
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Hey, 2007, S. 1305 f.). Die empirischen Analysen zur Zinsschranke können hinsichtlich ihrer 
zugrunde gelegten Datenbasis unterschieden werden. So wurden Mikrosimulationen und Re-
gressionsanalysen auf Basis von handelsrechtlichen Jahresabschlüssen (vgl. u.a. 
Blaufus/Lorenz, 2009a, 2009b) vorgenommen, Befragungen (vgl. u.a. Her-
zig/Lochmann/Liekenbrock, 2008) durchgeführt sowie die aggregierten Daten der Deutschen 
Bundesbank (vgl. u.a. Brähler/Kühner, 2012) und die Gewerbesteuerstatistik (vgl. Broer, 
2008, 2009) verwendet. Eine umfassende Literaturübersicht bietet hierzu Tab. 8 im Anhang. 
Zudem können die hier zentralen empirischen Studien (vgl. Abb. 6 im Anhang) hinsichtlich 
ihrer Perspektive unterschieden werden. Überwiegend nehmen die Autoren aufgrund der zu-
grunde liegenden Datenbasis eine ex-ante-Perspektive ein und befassen sich daher mit den 
potentiellen Auswirkungen zur Zinsschranke. Dabei beschäftigen sich nur wenige empirische 
Studien (vgl. Watrin/Pott/Richter, 2009; Bach/Buslei, 2009a; Blaufus/Lorenz, 2009b) mit den 
durch das Bürgerentlastungsgesetz bzw. WaBeschG eingeführten Erleichterungen zur Zins-
schranke und zwar vorwiegend nur mit den potentiellen Auswirkungen der (temporären) An-
hebung der Freigrenze auf 3 Mio. €. 
Untersuchungen, die einen EBITDAV berücksichtigen, sind von Pasedag (2010) und Bräh-
ler/Kühner (2012) vorgenommen worden. Die Autoren untersuchen die Zinsschrankenwir-
kungen unter Einbeziehung der Verlustverrechnungsregeln und eines Zinsvortrags. Beide 
Beiträge legen für ihre Untersuchung die Datenbasis der Deutschen Bundesbank zugrunde 
und führen eine Monte-Carlo-Simulation auf Basis historischer Jahresabschlussdaten durch. 
Pasedag (2010) stellt fest, dass in bestimmten Konstellationen die Zinsschranke auch zu einer 
paradoxen positiven Wirkung führen kann,2 weil der Zinsvortrag nicht denselben Beschrän-
kungen wie der Verlustvortrag (Mindestbesteuerung) unterliegt. Das Ausmaß der negativen 
Auswirkungen ist jedoch im Verhältnis zu den Fällen mit positiver Zinsschrankenwirkung 
höher. Hinsichtlich des EBITDAV stellt der Autor lediglich fest, dass einerseits einige Unter-
nehmen einen solchen nicht aufbauen können, da der Ausnahmetatbestand der Freigrenze 
greift, andererseits bei großen Unternehmen ein aufgebauter EBITDAV einen vollständigen 
Zinsabzug in Folgeperioden zulässt und damit die Wirkung der Zinsschranke verhindert wird. 
Brähler/Kühner (2012) analysieren das Auftreten und die Hintergründe der paradoxen Zins-
schrankenwirkung unter Berücksichtigung der Unsicherheit über mögliche Unternehmens-
entwicklungen. Die Autoren stellen fest, dass ein EBITDAV auf die paradoxe positive Zins-
                                                 




schrankenwirkung paradox negativ wirkt, da dieser die Grundlage für die positive Wirkung 
entzieht. 
Aktuellere Studien (vgl. Buslei/Simmler, 2012a, 2012b; Dreßler/Scheuering, 2012; Albert-
ernst/Sureth, 2015), die die Zinsschranke hingegen nach Inkrafttreten der Regelung aus einer 
ex-post-Perspektive und damit die tatsächlichen Auswirkungen betrachten, können Anpas-
sungsreaktionen der Unternehmen auf die Zinsschranke aufzeigen. Der EBITDAV wird aber 
in diesen Studien vernachlässigt. 
Aus der Literaturübersicht wird deutlich, dass eine empirische ex-post-Studie zur Wirkung 
des eingeführten EBITDAV auf die Steuerbelastung der Unternehmen fehlt. Die vorliegende 
Untersuchung unterscheidet sich von bisherigen Studien, indem erstmalig aus einer ex-post-
Perspektive und unter Ausnutzung der Panelstruktur von Unternehmensdaten eine detaillierte 
Analyse der tatsächlichen Entlastungswirkung des EBITDAV vorgenommen wird. Mit die-
sem Ziel stehen die folgenden zwei Forschungsfragen im Zentrum der Untersuchung: 
 Frage 1: Stellt der EBITDAV eine Entlastung für die Unternehmen dar? (Kapitel 5) 
 Frage 2: Werden die „richtigen“ Unternehmen durch den EBITDAV entlastet? (Kapitel 6) 
Um diese Fragen zu beantworten, wird in Kapitel 5 die Wirkung des EBITDAV vorerst aus 
der fiskalischen Perspektive des Staates untersucht. Anschließend wird in Kapitel 6 die Wir-
kung des EBITDAV auf Unternehmensebene, die hier im Mittelpunkt der Untersuchung ste-
hen soll, im Hinblick auf die aktuell geltende Zinsschranke i.S.d. § 4h EStG analysiert. Im 
Rahmen dieser Analyse werden sowohl bestimmte Bewertungsmaßstäbe (Fremdkapitalquote, 
EBITDA-Schwankung, Steuerzahlung im Verlustfall) als auch ein Vergleichsmaßstab, dem 
ein berechnetes long-run tax shield zugrunde liegt, herangezogen. Mit der zentralen For-
schungsfrage 2 einhergehend werden folgende kleine Teilfragen formuliert und in den ange-
gebenen Abschnitten beantwortet: 
2a) Belastet die Zinsschranke und entlastet der EBITDAV über den Betrachtungszeitraum 
insgesamt die „richtigen“ Unternehmen, wenn als Bewertungsmaßstab Fremdkapital-
quote und EBITDA-Schwankung verwendet werden? (Abschnitt 6.1.1) 
2b) Welche Unternehmen belastet die Zinsschranke und welche Unternehmen entlastet der 
EBITDAV in den einzelnen Jahren 2010 bis 2012? (Abschnitt 6.1.2) 
2c) Stellt der EBITDAV eine geeignete Maßnahme dar, um die krisenverschärfende Wir-
kung der Zinsschranke abzumildern? (Abschnitt 6.1.2) 




2e) Belastet die Zinsschranke und entlastet der EBITDAV tatsächlich die „richtigen“ Un-
ternehmen, wenn als Vergleich ein Maßstab zur Berechnung der Steuerersparnis durch 
Zinsabzug verwendet wird, oder werden durch die aktuell geltende Zinsschranke i.S.d. 
§ 4h EStG Kollateralschäden in Kauf genommen? (Abschnitt 6.2) 
Für die Untersuchung werden Einzelabschlüsse nach Inkrafttreten der Reform für eine Mikro-
simulation herangezogen. Die Wirkungsanalyse des EBITDAV nimmt dabei explorativen 
Charakter ein. 
3. Grundlagen der Untersuchung – Datensatz und Operationalisierung 
3.1. Datenauswahl und Datenanpassung 
Die für die vorliegende Arbeit benötigten Jahresabschlussinformationen werden aus der Daf-
ne-Datenbank des Bureau van Dijk entnommen. Für die Datenbasis werden alle unkonsoli-
dierten Jahresabschlüsse von Kapitalgesellschaften verwendet, die ihren Einzelabschluss nach 
HGB aufgestellt und ihren Sitz in Deutschland haben. Ziel der Datenauswahl ist, die Grund-
gesamtheit aller von der Zinsschranke betroffenen Kapitalgesellschaften zu erfassen. Daher 
wird grundsätzlich von einem balancierten Panel abgesehen, da dieses die betroffenen Gesell-
schaften, die in dem Betrachtungszeitraum neu gegründet oder beendet wurden, nicht erfassen 
würde. Dementsprechend werden alle verfügbaren Abschlüsse mit mindestens einer Gewinn- 
und Verlustrechnung (GuV) der Jahre zwischen 2007 und 2012 verwendet, die zu dem Erhe-
bungszeitpunkt Juni 2014 (Daten-Update-Nr. 552) in der Datenbank enthalten sind.3  
Die Datenbasis enthält 83.343 Unternehmen und 392.259 Unternehmensjahre (Uj). Gemein-
nützige Gesellschaften4, offensichtlich fehlerhafte Unternehmensdaten in Form von fehlenden 
oder Mehrfachnennungen des Unternehmensnamens und Uj mit fehlender GuV5 werden aus 
der Datenbasis entfernt, so dass der finale Datensatz 80.126 Unternehmen und 300.148 Uj 
beinhaltet. Die Tab. 9 im Anhang bietet einen zusammenfassenden Überblick über die einzel-
nen Datenanpassungsschritte.  
                                                 
3  Die Zinsschranke gilt zwar auch für Personengesellschaften, aber da nur eine geringe Anzahl von Personen-
unternehmen durch nicht veröffentlichte GuV-Positionen in die Analyse eingehen würden (so auch: 
Bach/Buslei, 2009a, S. 7 f.) und der maßgebliche Gewinn anders geschätzt werden müsste als bei Kapitalge-
sellschaften das maßgebliche Einkommen, wird die Datenbasis auf Kapitalgesellschaften beschränkt.  
4  Stiftungen werden nicht aus der Datenbasis entfernt, da ihre Steuerbefreiung nicht eindeutig festzustellen ist. 
5  Die Anzahl der Uj mit fehlender GuV resultiert bspw. aus Neugründung, Beendigung oder Änderung der 
größenabhängigen Offenlegungsvorschriften innerhalb des Betrachtungszeitraums. Letzteres steht nicht im 
Konflikt mit dem Ziel, alle von der Zinsschranke betroffenen Kapitalgesellschaften zu erfassen, da die Zins-
schranke durch die Freigrenze vor allem große Unternehmen trifft (vgl. Bach/Buslei, 2009b, S. 286), die je-
doch durch die Veröffentlichungspflicht der GuV entsprechend im Datensatz erfasst werden. 
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3.2. Operationalisierung der Zinsschrankenregelung aus Handelsbilanzdaten 
3.2.1. Zinsschranke nach § 4h EStG 
Die im Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008 eingeführte Zinsschranke begrenzt unter 
den Prämissen der § 4h EStG und § 8a KStG den sofortigen Betriebsausgabenabzug für Zins-
aufwendungen von Betrieben. Zwar lässt der Gesetzgeber ab dem Wirtschaftsjahr 2008 die 
Abzugsfähigkeit von Zinsaufwendungen (ZA) bis zur Höhe der Zinserträge (ZE) zu, jedoch 
wird der die Zinserträge übersteigende Teil der Zinsaufwendungen (Netto-Zinsaufwand – 
NZA) auf die Höhe des verrechenbaren EBITDA beschränkt (§ 4h Abs. 1 S. 1 EStG). Das 
verrechenbare EBITDA entspricht 30 % des steuerlichen EBITDA, welches i.S.d. § 4h Abs. 1 
S. 2 EStG i.V.m. § 8a Abs. 1 S. 1 KStG, vereinfacht ausgedrückt, definiert ist als maßgebli-
ches Bruttoeinkommen vor Berücksichtigung des Netto-Zinsaufwands und der Abschreibun-
gen. 
Um bestimmte Unternehmen, vor allem mittelständische Unternehmen (vgl. BR-Drucks. 
220/07 vom 30.03.07, S. 54), vor den Belastungen der Zinsabzugsbeschränkung zu bewahren, 
findet die Zinsschranke keine Anwendung, wenn einer der drei nachfolgenden Ausnahmetat-
bestände des § 4h Abs. 2 EStG erfüllt ist: 
1. Freigrenze: Der Netto-Zinsaufwand ist kleiner als 3 Mio. €. 
2. Stand-Alone-Klausel: Der Betrieb gehört nicht oder nur anteilmäßig zu einem Konzern.6 
3. Escape-Klausel: Der Betrieb ist einem Konzern zugehörig und die Eigenkapitalquote des 
Betriebes unterschreitet am Schluss des vorangegangenen Abschlussstichtages die Eigen-
kapitalquote des Konzerns nicht um mehr als zwei Prozentpunkte.7  
Für Körperschaften gelten hinsichtlich der Ausnahmetatbestände zusätzlich bestimmte Rück-
ausnahmen. So können Körperschaften die Stand-Alone-Klausel und Escape-Klausel nur in 
Anspruch nehmen, wenn sie nachweisen, dass i.S.d. § 8a Abs. 2 und Abs. 3 KStG keine 
schädliche (konzernexterne) Gesellschafterfremdfinanzierung vorliegt. 
Es wird deutlich, dass vor allem das steuerliche EBITDA eine zentrale Größe darstellt, die 
über das Greifen der Zinsschranke bei einer Gesellschaft entscheidet. Das steuerliche 
EBITDA ist jedoch keine öffentlich verfügbare Information und seine Rekonstruktion aus 
handelsrechtlichen Jahresabschlussdaten ist zwangsläufig fehlerbehaftet. Daher sind die zins-
                                                 
6  Hinsichtlich der Prüfung des Tatbestands ist der erweiterte Konzernbegriff i.S.d. § 4h Abs. 3 S. 5 und S. 6 
EStG zugrunde zu legen, der dem Beherrschungsverhältnis nach IAS 27 gleichgesetzt werden kann. 
7  Dieses gilt gemäß § 52 Abs. 12d S. 4 EStG erstmals für Wirtschaftsjahre, die nach dem 31.12.2009 enden. Für 
die Veranlagungszeiträume 2008 und 2009 ist lediglich ein Unterschreiten bis zu einem Prozentpunkt i.S.d. 
Art. 1 Nr. 6 UntStRefG unschädlich. 
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schrankenrelevanten Größen adäquat zu schätzen. Die Vorgehensweise hierbei orienteiert sich 
überwiegend an der Konzeption von Blaufus/Lorenz (2009a). Die Autoren konzipieren ein 
Intervall mit einer Anzahluntergrenze und -obergrenze der von der Zinsschranke betroffenen 
Unternehmen, die den Ausgangspunkt dieser Untersuchung bilden. Dieses Intervall entsteht, 
indem das steuerliche EBITDA einmal tendenziell hoch (für die Anzahluntergrenze) und ein-
mal tendenziell niedrig (für die Anzahlobergrenze) rekonstruiert wird. Die Rekonstruktion 
erfolgt jeweils durch die Schätzung des steuerlichen Einkommens und die anschließende Ad-
dition des Netto-Zinsaufwands und der Abschreibungen (vgl. Abb. 1). Auch für die zu opera-
tionalisierenden Ausnahmetatbestände zur Zinsschranke werden je nach Intervallgrenze ent-
sprechende Annahmen getroffen. Die hier zugrunde gelegte Operationalisierung für die 
Schätzung des steuerlichen EBITDA und die Ausnahmetatbestände (vgl. Anlage 1 und Anla-
ge 2 im Anhang) orientiert sich überwiegend an der von Blaufus/Lorenz (2009a), wird zudem 
teils mit dem Ansatz von Bach/Buslei (2009a) kombiniert und auch teilweise modifiziert. 






steuerliches Einkommen (A1) 
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Schritt 2:  + Netto-Zinsaufwand  
Schritt 3:  + Abschreibungen8  
Abb. 1: Konzeption der EBITDA-Untergrenze und –Obergrenze 
3.2.2. Berücksichtigung steuerlicher Organschaften 
Die Zinsschrankenregelung nimmt bei Organschaften einen besonderen Stellenwert ein. Denn 
nach § 15 Nr. 3 KStG gelten Organgesellschaften und Organträger als ein Betrieb i.S.d. § 4h 
EStG, so dass die Zinsschranke bei der Organgesellschaft nicht zur Anwendung kommt und 
das Greifen der Zinsschranke lediglich auf der Ebene des Organträgers für den gesamten Or-
gankreis zu prüfen ist.  
Eine Organgesellschaft hat nach § 14 Abs. 1 S. 1 KStG ihren Gewinn durch einen Gewinnab-
führungsvertrag an den Organträger abzuführen. Daher wird eine Organgesellschaft im Da-
tensatz angenommen, wenn ein Jahresüberschuss/-fehlbetrag von null sowie ein Ergebnis der 
                                                 
8  Verwendet wird die Position „Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände des Anlagevermö-
gens und Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen für die Ingangsetzung und Erweiterung des Ge-
schäftsbetriebs“, die hier um die Abschreibungen auf Ingangsetzungsaufwendung korrigiert wird und so den 
Konkretisierungen i.S.d. § 4h Abs. 1 S. 2 EStG angemessen entsprechen sollte. Bei Gesellschaften, die die 
GuV nach UKV gliedern, ist die Position mit dem Zusatz „entsprechend GKV; nachrichtlich“ verfügbar, die 
auf dem Ausweis im Anlagegitter oder im Anhang i.S.d. § 268 Abs. 2 HGB basiert.  
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gewöhnlichen Geschäftstätigkeit von größer oder kleiner null vorliegt.9 Eine Organgesell-
schaft kann aber auch bei einem Jahresüberschuss/-fehlbetrag von ungleich null bestehen, 
wenn bspw. die Organgesellschaft eine Gewinnrücklage bildet oder den Jahresüberschuss 
zum Ausgleich eines bestehenden Verlustvortrags verwendet. Daher wird ein Unternehmen i 
ebenso als eine Organgesellschaft angenommen, wenn „Gewinn- / Verlustabführung aufgrund 
eines Gewinn- oder Teilgewinnabführungsvertrags“ größer null sind und der Jahresüber-
schuss/-fehlbetrag folgende Bedingung in t erfüllt: 
it it
1Jahresüberschuss Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit3≤ ⋅   (1) 
Diese zusätzliche Bedingung hinsichtlich des Jahresüberschusses wird gestellt, da mit den 
zuvor genannten Positionen „Gewinn- / Verlustabführung aufgrund eines Gewinn- oder Teil-
gewinnabführungsvertrags“ implizit unterstellt werden würde, dass bei einem Teilabfüh-
rungsvertrag eine Organschaft vorliegt, der aber nicht die Voraussetzung für eine Organschaft 
erfüllen würde (vgl. Frotscher, 2013, Rz. 286). Um dieser Ungenauigkeit entgegenzuwirken, 
werden stichprobenartig die Anhangsangaben im Bundesanzeiger von Unternehmen mit ei-
nem Jahresüberschuss/-fehlbetrag von ungleich null und einer Gewinn- bzw. Verlustabfüh-
rung händisch durchgesehen. Durch zum Teil angegebene Hinweise im Anhang auf Gewinn- 
oder Teilgewinnabführungsverträge wird ein Wert von höchstens einem Drittel aus dem Ver-
hältnis von Jahresüberschuss und Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit abgeleitet, 
bei dem Teilgewinnabführungsverträge hier ausgeschlossen werden.10 
Auf Ebene des Organträgers ist zu überprüfen, ob allein aufgrund der Übereinstimmung des 
Organkreises mit dem Konzernkreis die Zinsschranke keine Anwendung auf die Organschaft 
findet, da durch Betriebsfiktion und Nichtzugehörigkeit zu einem Konzern die Voraussetzung 
des Ausnahmetatbestands der Stand-Alone-Klausel erfüllt ist. Ein Organträger wird unter-
stellt, wenn ein Jahresüberschuss/-fehlbetrag von ungleich null besteht und die Positionen 
„erhaltene Gewinne / übernommene Verluste aufgrund eines Gewinn- oder Teilgewinnabfüh-
rungsvertrags“ größer null sowie „Gewinn- / Verlustabführung aufgrund eines Gewinn- oder 
Teilgewinnabführungsvertrags“ gleich null ausgewiesen werden. Der Organkreis gilt mit dem 
Konzernkreis als übereinstimmend, wenn keine direkte oder gesamte Mehrheitsbeteiligung an 
                                                 
9  Vgl. Oestreicher/Koch (2008), die anhand der Körperschaftsteuerstatistik 2001 und dieser Annahme das Vor-
liegen einer Organgesellschaft in 92,6 % der Fälle korrekt und in 3,1 % der Fälle falsch identifizieren. 
10  In 2009 (2010) liegen im Datensatz 86 (121) Unternehmen mit einem Jahresüberschuss/-fehlbetrag von un-
gleich null und einer Gewinn- bzw. Verlustabführung vor. Die Annahme von einem Drittel wird anhand von 
insgesamt 20 identifizierten Unternehmen (10 pro Jahr) mit entsprechenden Anhangsangaben abgeleitet (Feh-
ler 1. und 2. Art jeweils gleich null). 
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dem Organträger vorliegt oder die diesbezüglichen Angaben unbekannt sind.11 Weiterhin gel-
ten Organkreis und Konzernkreis als deckungsgleich, wenn Mehrheitsbeteiligungen des Or-
ganträgers an inländischen Körperschaften bestehen12 und diese jeweiligen Tochterunterneh-
men bzw. Organgesellschaften einen Jahresüberschuss/-fehlbetrag von null13 aufweisen.  
Die Organschaften, bei denen nach der eben beschriebenen Konzeption keine Übereinstim-
mung von Organkreis und Konzernkreis festgestellt werden kann, werden daher als konzern-
zugehörig klassifiziert und lediglich in Form des Organträgers selbst wie die übrigen Gesell-
schaften im Datensatz behandelt. Die im Grunde hier notwendige Ermittlung der Besteue-
rungsgrundlagen des Organträgers für den gesamten Organkreis (vgl. hierzu BMF-Schreiben 
vom 04.07.2008, Rz. 45; Herzig/Liekenbrock, 2007, S. 2387; Frotscher, 2014, Rz. 31) wäre 
äußerst komplex und mit einer Vielzahl an Anwendungsproblemen verbunden (vgl. u.a. Her-
zig/Liekenbrock, 2009; Bohn/Loose, 2011). Sie ist mit der vorhandenen Datengrundlage nicht 
durchführbar (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009b, Fußnote 13; Bach/Buslei, 2009a, S. 11, S. 16). 
3.2.3. Berücksichtigung intertemporaler Zusammenhänge  
Mit dem WaBeschG wurde sowohl ein fiktiver EBITDA-Vortrag (fiEBITDAV) als auch ein 
„normaler“ EBITDA-Vortrag (normEBITDAV) eingeführt. Allgemein entsteht ein 
EBITDAV i.S.d. § 4h Abs. 1 S. 3 EStG nur dann, wenn das verrechenbare EBITDA des lau-
fenden Wirtschaftsjahres14 den Netto-Zinsaufwand in t (NZAt), inkl. eventuellem Zinsvortrag 
aus t-1 (ZVt-1), übersteigt und keiner der drei oben beschriebenen Ausnahmetatbestände 
greift.15 Letzteres bedeutet zusätzlich folgende Prüfung für einen Aufbau eines EBITDAV 
bezüglich der Freigrenze: 
it it-1NZA ZV 3 Mio. €+ ≥   (2) 
Hinsichtlich der Stand-Alone- und Escape-Klausel wird angenommen, dass eine Gesellschaft 
auf den Nachweis gemäß § 8a Abs. 2 und Abs. 3 KStG, dass keine schädliche Gesellschafter-
fremdfinanzierung vorliegt, verzichtet, um ggf. einen EBITDAV aufzubauen zu können (vgl. 
                                                 
11  Vereinfachend wird auch eine Mehrheitsbeteiligung einer natürlichen Person als schädlich betrachtet, da unter 
bestimmten Bedingungen auch eine natürliche Person an der Konzernspitze stehen kann. Vgl. hierzu: BMF-
Schreiben vom 04.07.2008, Rz. 60; Frotscher, 2010, Rz. 68 f.; Frotscher, 2014, Rz. 87 ff. 
12  Mehrheitsbeteiligungen an einer ausländischen Körperschaft oder Personengesellschaft und/oder an einer 
inländischen Personengesellschaft werden als schädlich betrachtet, da sich im Grunde weder eine grenzüber-
schreitende Organschaft ergeben kann (vgl. Frotscher, 2013, Rz. 38 ff.) noch eine Organgesellschaft als Per-
sonengesellschaft gemäß § 14 Abs. 1 S. 1 KStG auftreten kann. 
13  Entgegen der Operationalisierung bei den Organgesellschaften wird diese vereinfachte Annahme aufgrund der 
hohen Anzahl an zu betrachtenden Tochterunternehmen getroffen. 
14  Lediglich im Wirtschaftsjahr 2010 ist dem verrechenbaren EBITDA auch der fiEBITDAVi hinzuzurechnen. 
15  Die Bildung eines EBITDAV bei einem Überschuss an Zinserträgen (negativer Netto-Zinsaufwand) wird 
ausgeschlossen (vgl. OFD Frankfurt a. M. vom 17.07.2012). Ausgeschlossen wird ebenso der Aufbau eines 
EBITDAV in t bei Vorliegen einer Organgesellschaft, da sämtliche Besteuerungsgrundlagen beim Organträ-
ger festzustellen sind, sowie bei Vorliegen eines Organträgers, bei dem der Organkreis mit dem Konzernkreis 
übereinstimmt und entsprechend die Stand-Alone-Klausel zur Anwendung kommt. 
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Kesseler/Lindemer, 2010, S. 474; Gemmel/Loose, 2010, S. 266, die auf eventuelle Diskussio-
nen mit der Finanzverwaltung hinweisen, sowie Herzig/Liekenbrock, 2010, S. 692). 
Durch den fiEBITDAV kann i.S.d. § 52 Abs. 12d S. 4 EStG auf Antrag16 das nicht genutzte, 
kumulierte Zinsabzugspotential aus den Wirtschaftsjahren 2007 bis 2009 für die Erhöhung 
des verrechenbaren EBITDA im Wirtschaftsjahr 2010 verwendet werden. Durch diese Saldie-
rung wird der fiEBITDAV bei einem vorliegenden negativen EBITDA entsprechend ge-
schmälert (vgl. Kessler/Lindemer, 2010, S. 473 f. zum Saldierungseffekt). 
( )( )
2009
i it it it 1
t 2007
fiEBITDAV 0,3 EBITDA NZA ZV −
=
= ⋅ − +∑   (3) 
Der normEBITDAV ist in die folgenden maximal fünf Wirtschaftsjahre vorzutragen. Im Ge-
gensatz zum fiEBITDAV ist der festgestellte nicht abzugsfähige Netto-Zinsaufwand in t di-
rekt mit den existierenden normEBITDAV der letzten fünf Jahre i.S.d. § 4h Abs. 1 S. 4 EStG 
nach dem FiFo-Prinzip verrechenbar. Der normEBITDAV kann gemäß § 52 Abs. 12d S. 4 
EStG erstmalig im Wirtschaftsjahr 2010 entstehen und ist ab der folgenden Wirtschaftsperio-
de nutzbar. 
( ) ( )
( )
it i it it 1
it
it it it 1
0,3 EBITDA fiEBITDAV NZA ZV ,  falls t 2010normEBITDAV ,  falls t 2011.0,3 EBITDA NZA ZV
−
−
 ⋅ + − + ==  ≥⋅ − +
  (4) 
Hinsichtlich der Berechnung des Verbrauchs der normEBITDAV in t aus vorangegangenen 
Wirtschaftsjahren x (normEBITDAVit-x) werden hier folgende Annahmen gesetzt:  
• normEBITDAV aus t-x werden vollständig aufgebraucht, wenn bei einer Gesellschaft 
trotz Anrechnung von normEBITDAV in t ein nicht abzugsfähiger Zinsaufwand festge-
stellt wird und die Gesellschaft demnach von der Zinsschranke betroffen ist („mit 
EBITDAV Betroffene“). 
• Übersteigt das verrechenbare EBITDA in t nicht den NZAt (inkl. eventuellem ZVt-1), 
werden die normEBITDAV aus t-x in ihrer zeitlichen Reihenfolgen nach dem FiFo-
Prinzip um die Höhe der festgestellten nicht abzugsfähigen Netto-Zinsaufwand in t ge-
mindert und die geminderten Bestände in das Folgejahr übertragen. Dies gilt regelmäßig 
für solche Gesellschaften, bei denen ein nicht abzugsfähiger Zinsanteil i.S.d. Zinsschran-
ke vor Anrechnung von normEBITDAV festgestellt wird („ohne EBITDAV Betroffe-
ne“), der aber durch eine Anrechnung ausreichend hoher normEBITDAV aus t-x voll-
ständig abzugsfähig ist. Diese Gesellschaften („Befreite von der Zinsschranke durch 
EBITDAV“) sind von den „mit EBITDAV Betroffenen“ zu unterscheiden.  
                                                 
16  Es wird angenommen, dass keine Körperschaft auf den Antrag verzichtet. 
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• Ist in t keine GuV verfügbar oder übersteigt das verrechenbare EBITDA in t den NZAt 
(inkl. eventuellem ZVt-1), bleiben normEBITDAV aus t-x für das Folgejahr voll beste-
hen.17 
Ist ein Unternehmen nach Anrechnung ggf. vorliegender EBITDAV von der Zinsschranke 
betroffen („mit EBITDAV Betroffene“), geht der nicht abzugsfähige Netto-Zinsaufwand für 
den Betrieb allerdings nicht unter, sondern ist als Zinsvortrag18 nach § 4h Abs. 1 S. 5 und S. 6 
EStG in die folgenden Wirtschaftsjahre vorzutragen. Der Zinsvortrag erhöht in diesen Jahren 
die laufenden Zinsaufwendungen, aber nicht das maßgebliche Einkommen (EBT), so dass 
infolge der Hinzurechnung des Zinsvortrags die Freigrenze von 3 Mio. € schließlich über-
schritten werden und das Unternehmen auf diese Weise von der Zinsschranke betroffen sein 
kann. Dementsprechend wird der nicht abzugsfähige Zinsanteil in die Zukunft verschoben 
und wie folgt berechnet: 
[ ]it it it 1 it
0 ,  falls t 2008ZV NZA ZV Max mit EBITDAV verrechenbares EBITDA ;0 ,  falls t 2008.−




















  (6) 
Liegt im Wirtschaftsjahr t keine GuV vor, wird angenommen, dass ein Unternehmen sämtli-
che Zinsaufwendungen vollständig zum Abzug bringen kann und demnach ein etwaiger Zins-
vortrag aus t-1 vollständig aufgebraucht wird.19 
Auf Basis der oben beschriebenen Operationalisierung lassen sich periodenspezifisch die An-
zahluntergrenze und -obergrenze für die betroffenen Unternehmen bestimmen, die sich unter-
scheiden lassen in „ohne EBITDAV betroffene Unternehmen“, „mit EBITDAV betroffene 
Unternehmen“ und „Befreite von der Zinsschranke (ZS) durch EBITDAV“ (vgl. Abb. 2). Die 
beiden erstgenannten Gruppen werden als betroffen definiert, mit dem Unterschied, dass bei 
den „mit EBITDAV betroffenen Unternehmen“ ggf. vorliegende EBITDAV berücksichtigt 
                                                 
17  Der Einfluss dieser Annahme ist nicht klar bestimmbar, da die Höhe des EBITDAV u.a. davon abhängt, ob 
das jeweilige Unternehmen in dem Jahr einer hier nicht verfügbaren GuV von der Zinsschranke betroffen ist 
oder nicht. Die Annahme betrifft jedoch nur wenige Unternehmen, die im Betrachtungszeitraum zwischen 
mindestens zwei verfügbaren GuV keine GuV aufweisen (ca. 5 % der Unternehmen, die mindestens einmal 
von der Zinsschranke betroffen sind). 
18  Sowohl EBITDAV als auch Zinsvortrag können i.S.d. § 4h Abs. 5 EStG anteilig oder vollständig untergehen. 
19  Der Einfluss dieser Annahme ist nicht klar bestimmbar, da die Höhe des Zinsvortrags u.a. davon abhängt, ob 
das jeweilige Unternehmen in dem Jahr einer hier nicht verfügbaren GuV von der Zinsschranke betroffen ist 
oder nicht. Die Annahme betrifft jedoch nur wenige Unternehmen (vgl. Fußnote 17). 
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wurden. D.h., bei der Prüfung, ob der Netto-Zinsaufwand (inkl. eventuellem ZVt-1) das verre-
chenbare EBITDA übersteigt, wird entsprechend das „mit EBITDAV verrechenbare 
EBITDA“ herangezogen (vgl. Formel (6)). Ist diese Bedingung bei einer Gesellschaft nicht 
erfüllt, gehörte jedoch zuvor der Gruppe der „ohne EBITDAV betroffenen Unternehmen“ an, 
kann sie schließlich durch ausreichend hoher EBITDAV sämtliche nicht abzugsfähigen Zins-
aufwendungen uneingeschränkt zum Abzug bringen. Diese Unternehmen gelten hier zwar 
allgemein als betroffen, jedoch aufgrund der nicht existenten Zinsschrankenwirkung als „Be-
freite von ZS durch EBITDAV“. 
4. Ausgangssituation – Anzahl der betroffenen Unternehmen 
Die nachfolgende Tab. 1 zeigt die Anzahluntergrenze und -obergrenze der betroffenen Unter-
nehmen, die auf Basis der oben beschriebenen Operationalisierung ermittelt werden. Diese 
identifizierten Betroffenen ohne und mit Anrechnung eines ggf. vorliegenden EBITDAV so-
wie die sich daraus abzuleitende Anzahl derer, die sich durch den EBITDAV von der Zins-
schrankenwirkung befreien können, bilden die Grundlage für die nachfolgenden Untersu-
chungen in den folgenden Kapiteln.  
Tab. 1: Anzahl der betroffenen Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Stufe 
 Anzahl der Unternehmen 
 2008 2009 2010 2011 2012 
Nach Datenanpassung 43.374 46.270 52.118 62.599 55.763 









( t t 1NZA ZV −+ ) >  
verrechenbares EBITDA 
719 – 805 694 – 823 778 – 929 879 – 1.035 805 – 957 
Keine Organgesellschaft 522 – 587 523 – 629 586 – 702 635 – 759 587 – 709 
Keine Stand-Alone-Klausel      
     I) ∙ konzernzugehörig 447 – 567 463 – 612 535 – 680 584 – 733 550 – 684 
         ∙ Organkreis ≠ Konzernkreis 443 – 559 459 – 603 531 – 673 580 – 726 546 – 676 
     II) § 8a Abs. 2 KStG 446 – 576 462 – 618 531 – 690 582 – 749 550 – 697 
ohne EBITDAV Betroffene(1) 446 – 576 462 – 618 531 – 690 582 – 749 550 – 697 mit EBITDAV Betroffene(2) 469 – 621 523 – 703 497 – 653 
∆=Befreite von ZS durch EBITDAV  - - 62 – 69 59 – 46 53 – 44 
Anteil: (2) / (1) in % - - 88,3 – 90,0 89,9 – 93,9 90,3 – 93,7 
Abb. 2: Konzeption zur Anwendung der § 4h EStG, § 8a KStG 
Grundgesamtheit 
Aus Dafne entnommene Kapitalgesellschaften mit GuV 
 
Verbleibende Kapitalgesellschaften nach Datenanpassung 
Ohne EBITDAV betroffene Unternehmen - § 4h EStG, § 8a KStG 







Im Allgemeinen zeigt sich, dass nur wenige Unternehmen von der Zinsschranke tatsächlich 
betroffen sind.20 Infolge der Anrechnung von EBITDAV und deren Wirkung können nun ab 
dem Wirtschaftsjahr 2010 auf Basis der Anzahluntergrenze (Anzahlobergrenze) im Durch-
schnitt 10 % (7 %)21 der „ohne EBITDAV betroffenen Unternehmen“ sämtliche Zinsaufwen-
dungen zum Abzug bringen und sich demnach vollständig von der Zinsschrankenwirkung 
befreien. Vor allem vor dem Hintergrund, dass der EBITDAV als einer der Instrumente einer 
Steuerpolitik eingeführt wurde, durch den „schnell und effektiv Wachstumshemmnisse besei-
tigt und durch krisenentschärfende Maßnahmen der Weg aus der Krise geebnet werden [sol-
len]“ (BT-Drucks. 17/15 vom 09.11.2009, S. 10), erscheint dieses Ergebnis relativ gering. Ob 
der EBITDAV eine Entlastung darstellt und auch die „richtigen“ Unternehmen entlastet wer-
den, lässt sich auf dieser Grundlage jedoch nicht ableiten. Um diese Fragen zu beantworten, 
wird die Wirkung des EBITDAV in den folgenden Abschnitten vorerst aus der fiskalischen 
Perspektive des Staates und anschließend vor allem aus unternehmensindividueller Sichtweise 
detailliert untersucht.  
5. Wirkung des EBITDAV aus Perspektive des Staates 
5.1. Operationalisierung 
Ob der eingeführte EBITDAV eine Entlastung für die Unternehmen darstellt, wird nachfol-
gend operationalisiert und untersucht. Entlastung ist allerdings relativ und wird individuell 
verschieden wahrgenommen. Zur Operationalisierung werden hierfür die Berechnungen des 
Haushaltsausschusses über die Steuermehr- und Steuermindereinnahmen bezüglich der be-
schlossenen Änderungen zur Zinsschranke herangezogen (vgl. Tab. 11 im Anhang), so dass 
die Wirkung des EBITDAV hier aus fiskalischer Sicht betrachtet wird. Setzt man die Haus-
haltsplanung des Gesetzgebers als Maßstab für die zu erwartende Entlastung an, soll die Be-
lastung der Unternehmen durch den EBITDAV bspw. für das Wirtschaftsjahr 2010 um 
24,5 % sinken. Um diese erwarteten Mehreinnahmen durch die Zinsschranke und die entspre-
chenden Mindereinnahmen durch den EBITDAV sowie deren Verhältnis heranziehen zu kön-
nen, gilt es nun auf Basis der Anzahluntergrenze und -obergrenze der betroffenen Unterneh-
men das Steueraufkommen ohne Zinsschranke, mit Zinsschranke und mit Zinsschranke inkl. 
EBITDAV zu berechnen. 
                                                 
20  Die Anzahl wird u.a. durch die nicht operationalisierte Escape-Klausel überschätzt und infolge der Einbezie-
hung von lediglich Kapitalgesellschaften dahingegen unterschätzt sein. Der Einfluss auf die Anzahl hinsicht-
lich Organschaften, deren Organkreis nicht mit dem Konzernkreis übereinstimmt, ist abhängig von den or-
gankreisbedingten Besteuerungsgrundlagen und dementsprechend ungewiss. 
21  Bezüglich der Anzahluntergrenze lässt sich eine höhere Veränderung festhalten, da hier das zugrunde liegen-




Wenn eine Gesellschaft von der Zinsschranke tatbestandlich betroffen ist, heißt das noch 
nicht, dass durch die Zinsschranke die Steuerzahlungen des Unternehmens tatsächlich höher 
sind, als sie ohne Anwendung der Zinsschranke wären. Hier ist eine Unterscheidung vorzu-
nehmen und zu überprüfen, ob die Gesellschaft auch unmittelbar steuerlich durch einen zu-
sätzlichen Liquiditätsabfluss belastet ist (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009b, S. 325). Als nicht belas-
tet gelten u.a. solche Unternehmen, die die Wirkung der Zinsschranke durch ausreichend 
steuerrechtliche Verlustvorträge abwenden können. Daher wird, analog zu Blaufus/Lorenz 
(2009b), bei den Unternehmen, die sowohl einen handelsrechtlichen Verlustvortrag als auch 
eine Steuererstattung aufweisen, angenommen, dass sie einen zeitpunktbezogenen Liquidi-
tätsnachteil vermeiden können.22 Weiterhin ist zu überprüfen, ob die Gesellschaften über aus-
reichend steuerliche Verluste verfügen, so dass auch hier keine liquiditätsmäßige Wirkung 
durch die Zinsschranke in t resultiert, oder ob die Gesellschaften steuerliche Gewinne aufwei-
sen und daher von der Zinsschranke unmittelbar belastet sind. Daher werden auf Basis eines 
jeden Wirtschaftsjahres und entsprechend der Anzahluntergrenze sowie -obergrenze der be-
troffenen Unternehmen vereinfachend23 die Bemessungsgrundlagen (BMG) der Körperschaft- 
und Gewerbesteuer24 berechnet (vgl. Tab. 2). Hierbei werden folgende drei Fälle hinsichtlich 
des unterschiedlich zu berücksichtigenden abzugsfähigen Zinsaufwands operationalisiert: 
* Steuern ohne ZS: Keine Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs für Zinsaufwendungen  
** Steuern mit ZS: Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs für Zinsaufwendungen i.S.d. 
Zinsschranke ohne Anrechnung von EBITDAV aus Vorjahren in t 
*** Steuern mit ZS und EBITDAV: Begrenzung des Betriebsausgabenabzugs für Zinsauf-
wendungen i.S.d. Zinsschranke mit Anrechnung von EBITDAV aus Vorjahren in t. Da-
mit wird bei den in Tab. 1 identifizierten „mit EBITDAV Betroffenen“ für die Ermittlung 
des abzugsfähigen Zinsaufwands schließlich das „mit EBITDAV verrechenbare 
EBITDA“ (vgl. Formel (6)) herangezogen. Die Unternehmen, die sich durch die Anrech-
nung des EBITDAV von der Zinsschrankenwirkung befreien können, können hingegen 
sämtliche Zinsaufwendungen (inkl. eventuellem ZVt-1) zum Abzug bringen, so dass das 
Steueraufkommen ähnlich dem Fall Steuern ohne ZS berechnet wird. 
                                                 
22  Aus Vereinfachungsgründen und Mangel detaillierter Information aufgrund der verwendeten Handelsbilanz-
daten wird eine exakte Modellierung der Mindestbesteuerung gemäß § 8 Abs. 1 KStG i.V.m. § 10d EStG so-
wie § 10a GewStG nicht vorgenommen. 
23  Es wird aus Vereinfachungsgründen angenommen, dass der abzugsfähige Zinsaufwand den gewerbesteuerli-
chen Schuldentgelten entspricht, der Hinzurechnungsfreibetrag nach § 8 Nr. 1 GewStG nicht existiert und für 
das Unternehmen i keine Hinzurechnungen (mit Ausnahme der 25 %-igen Hinzurechnung von Schuldentgel-
ten) oder Kürzungen nach §§ 8 und 9 GewStG für die Ermittlung der gewerbesteuerlichen BMG bestehen.  
24  Operationalisierung und Annahmen zum Teil in Anlehnung an Blaufus/Lorenz, 2009b, S. 325 f. 
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Sofern die Gesellschaften der betroffenen Unternehmen keine Verlustvorträge, aber steuerli-
che Gewinne aufweisen, werden die jeweiligen BMG mit den periodenspezifischen Teilsteu-
ersätzen kzts und gbts  multipliziert (vgl. Formel (12) und (13) in Anlage 1) und die Steuerzah-
lungen entsprechend der definierten Fälle summiert. 





Ohne EBITDAV betroffene Unternehmen   
* 
ohne ZS it
ZA−  KStBMG=  
it0,75 ZA− ⋅  GewStBMG=  
Ohne EBITDAV betroffene Unternehmen   
** 
mit ZS 
[ ]it itMax 0,3 EBITDA ;0 ZE− ⋅ +  KStBMG=  
[ ]( )it it0,75 Max 0,3 EBITDA ;0 ZE− ⋅ ⋅ +  GewStBMG=  
Mit EBITDAV betroffene Unternehmen   
***  
mit ZS  
& 
EBITDAV 
[ ]it itMax mit EBITDAV verrechenbares EBITDA ;0 ZE− +  KStBMG=  
[ ]( )it it0,75 Max mit EBITDAV verrechenbares EBITDA ;0 ZE− ⋅ +  GewStBMG=  
Befreite Unternehmen von ZS durch EBITDAV   
( )it it 1ZA ZV −− +  KStBMG=  
( )it it 10,75 ZA ZV −− ⋅ +  GewStBMG=  
5.2. Ergebnis 
Die nachfolgende Tab. 3 zeigt das berechnete Steueraufkommen für die oben definierten Fälle 
auf Basis der Anzahluntergrenze und -obergrenze der betroffenen Unternehmen.  
Tab. 3: Steueraufkommen der betroffenen Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Fall 
 2008 2009 2010 2011 2012 


















*** Steuern mit ZS 











∆S1 = ** – * 











∆S2 = ** – *** 





219,0 –  
65,4 
Anteil ∆S2 an ∆S1 in % 0 0 53,5 – 172,8 30,3 – 15,5 21,3 – 15,8 
Planung Haushalts-
ausschuss in % 0 0 24,5 21,4 23,8 
Anmerkung: Das Steueraufkommen ist in Mio. € angegeben. Für „Planung Haushaltsausschuss“ vgl. Tab. 11 im 
Anhang. 
Gemäß der Haushaltsplanung soll die Jahreswirkung (vgl. Tab. 11 im Anhang) der zusätzli-
chen Last durch die Zinsschranke zu 915 Mio. € Steuermehreinnahmen und die jährliche Ent-
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lastung durch den EBITDAV zu 200 Mio. € Steuermindereinnahmen führen. Der Vergleich 
mit den berechneten Intervallen aus der vorstehenden Tabelle zeigt, dass die geplanten Steu-
ermehreinnahmen im Wirtschaftsjahr 2008 und 2011 allein durch die im Datensatz vertrete-
nen Kapitalgesellschaften generiert werden, obwohl ebenso Personenunternehmen der Zins-
schrankenregelung unterliegen können.25 Gleichermaßen belaufen sich die Steuerminderein-
nahmen durch den fiEBITDAV in 2010 deutlich höher als vom Gesetzgeber geplant, was sich 
schließlich auch in der prozentualen Entlastung widerspiegelt. Betrachtet man hier den be-
rechneten Anteil ∆S2 an ∆S1 im Wirtschaftsjahr 2010, wird deutlich, dass die Belastung 
durch das kumulierte, nicht genutzte Zinsabzugspotential des fiEBITDAV aus drei zurücklie-
genden Wirtschaftsjahren um 53,5 – 172,826 % sinkt. Die Kalkulation des Gesetzgebers, die 
eine Entlastung um 24,5 % ansetzt, liegt damit weit unter den Grenzen des berechneten Inter-
valls, so dass die betroffenen Unternehmen deutlich mehr entlastet werden als vom Gesetzge-
ber angenommen. Im Wirtschaftsjahr 2011 kann zwar eine deutlich geringere prozentuale 
Entlastung durch den normEBITDAV festgestellt werden, allerdings bestätigt hier das Ergeb-
nis die Vorstellungen des Staates über die geplante Unternehmensentlastung. Dieses Ergebnis 
der Übereinstimmung von theoretischer Haushaltsplanung und Empirie in 2011 lässt sich al-
lerdings nicht auf die Wirkung des normEBITDAV in 2012 übertragen. Hier wird ersichtlich, 
dass die Entlastung hinter den Erwartungen des Gesetzgebers zurückbleibt. So werden die 
betroffenen Unternehmen in 2012 um 2,5 – 8 %-Punkte zu wenig entlastet.27 
Bedarf die Regelung des EBITDAV angesichts dieser Ergebnisse einer konzeptionellen Kor-
rektur? Betrachtet man die hohe prozentuale Entlastungswirkung im Jahr 2010, hätte auch 
eine Korrektur zu Lasten der Unternehmen in Betracht gezogen werden können. Die hohe 
Entlastungswirkung des fiEBITDAV in 2010 ist allerdings auf die kumulative Berücksichti-
                                                 
25  Der Einfluss der nicht operationalisierten organkreisbedingten Besteuerungsgrundlagen bei dem Organträger, 
wenn der Organkreis nicht mit dem Konzernkreis übereinstimmt, ist ungewiss, so dass die Ergebnisse über- 
oder unterschätzt sein können. 
26  Diese hohe prozentuale Entlastung begründet sich in dem Zusammenspiel von Zusatzlast durch die Zins-
schranke und Entlastung durch den EBITDAV. Einige Unternehmen zeigen eine negative Zusatzlast. Dies 
sind regelmäßig solche Unternehmen, die durch einen vorhandenen Zinsvortrag aus t-1 als von der Zins-
schranke betroffen klassifiziert werden und diesen neben den Netto-Zinsaufwand in t zum Teil abbauen kön-
nen und somit das zinsschrankenbedingte Steuermehraufkommen (∆S1) insgesamt mindern. Zudem wird die-
ser Effekt durch den sodann zu berücksichtigen EBITDAV und der entsprechend höheren Abzugsfähigkeit 
verstärkt. 
27  Aufgrund der eingenommenen ex-post-Perspektive nach Inkrafttreten der Zinsschranke enthalten die Ergeb-
nisse Verhaltensanpassungen der Unternehmen. Interessant ist jedoch, ob die Ergebnisse auch ohne Verhal-
tensanpassung der Unternehmen Bestand haben. Alberternst/Sureth (2015) können bezüglich des WaBeschG 
feststellen, dass von der Zinsschranke betroffene Unternehmen ihre Fremdkapitalquote um 4,1 %-Punkte re-
duzieren. Überträgt man dieses Ergebnis und trifft die sehr vereinfachte Annahme, dass bei Unternehmen mit 
positivem Netto-Zinsaufwand der hier vorliegende Netto-Zinsaufwand lediglich 95,9 % des eigentlichen dar-
stellt, ergeben sich durch die Hochrechnung des Netto-Zinsaufwands auf 100 % keine im Grundsatz abwei-
chenden Ergebnisse (vgl. Tab. 12 im Anhang). 
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gung des nicht genutzten Zinsabzugspotentials aus drei zurückliegenden Wirtschaftsjahren 
zurückzuführen. Daher ist es nicht nachvollziehbar, weshalb der Gesetzgeber für 2011 und 
2012 hier ein vergleichbar hohes Entlastungspotential wie in 2010 angesetzt hat. Der fiEBIT-
DAV wurde u.a. mit der Zielsetzung der schnellstmöglichen Überwindung der Wirtschaftskri-
se eingeführt (vgl. BT-Drucks. 17/15 vom 09.11.2009, S. 10). Die Hauptkritik der erst zu spä-
ten Wirkung im Jahr 2010, als die Krise schon größtenteils überstanden war, (vgl. BT-
Protokoll Nr. 17/2 vom 30.11.2009, S. 3) bleibt nichtsdestotrotz bestehen. So hätten mögliche 
EBITDAV schon eine Wirkung in 2008 und 2009 entfalten und die Unternehmen in der Wirt-
schaftskrise entlasten können. Dementsprechend kann hier die über den Erwartungen liegende 
Entlastung in 2010 weniger als Zeugnis für eine den Rahmen sprengende Begünstigung son-
dern eher als eine nachträgliche Entschädigung angesehen werden.  
Darüber hinaus besteht in Anbetracht der – gemessen an den Prognosen des Gesetzgebers – 
zu geringen Entlastungswirkung des normEBITDAV in 2012 Grund zu der Annahme, dass in 
zukünftigen Jahren der normEBITDAV insgesamt eine nicht den Schätzungen entsprechende 
Wirkung entfalten wird. Wegen des kurzen Beobachtungszeitraums können hier lediglich 
Rückschlüsse hinsichtlich zweier Wirtschaftsjahre gezogen werden. Um die These einer man-
gelhaften Wirkung des normEBITDAV zu testen, wird fiktiv gemessen, was passiert wäre, 
wenn der normEBITDAV ab 2007 mit erstmaliger Wirkung in 2008 eingeführt worden wäre. 
Die Ergebnisse dieses kontrafaktischen Modells in Tab. 13 im Anhang zeigen in jedem Wirt-
schaftsjahr eine den Schätzungen des Gesetzgebers entsprechende Entlastungswirkung, mit 
Ausnahme der in 2009 sogar über dem Niveau liegende Entlastung. Setzt man die Prognosen 
des Haushaltausschusses als Kriterium an, wie stark die Unternehmen durch den EBITDAV 
insgesamt entlastet werden sollen, bestünde – unter Annahme dieses alternativen Rechtsstands 
– grundsätzlich kein Handlungsbedarf seitens des Gesetzgebers, weder zu Gunsten noch zu 
Lasten der Unternehmen. 
6. Wirkung des EBITDAV aus unternehmensindividueller Sicht 
6.1. Maßstäbe: Fremdkapitalquote, EBITDA-Schwankung, Steuerzahlung im 
Verlustfall 
6.1.1. Zielgenaue Be- und Entlastung über den Betrachtungszeitraum? 
Mit der Zinsschranke hat der deutsche Gesetzgeber eine Unterkapitalisierungsregel einge-
führt, die das EBITDA als Maßstab der Abzugslimitierung in den Vordergrund rückt. Die 
Frage, die sich hierbei stellt, ist, ob die Zinsschranke die „richtigen“ Unternehmen belastet 
und ob – im Umkehrschluss daraus – der EBITDAV die entsprechenden Unternehmen entlas-
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tet, die nicht die Zielgruppe der Zinsschranke darstellen. Diese Fragen werden in diesem Ab-
schnitt untersucht, indem aus der Einführungsbegründung des Gesetzgebers bestimmte Be-
wertungskriterien abgeleitet und herangezogen werden. 
Grundsätzlich soll die Zinsschranke Unternehmen treffen, die u.a. eine „übermäßige“ Fremd-
kapitalfinanzierung aufweisen und eine Verlagerung von in Deutschland erwirtschafteten Er-
trägen ins Ausland vornehmen (vgl. BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 31; BT-Drucks. 
16/5491 vom 24.05.2007, S. 2). Entsprechend dieser Begründung besteht Grund zu der An-
nahme, dass vor allem große Unternehmen und Unternehmen, die strukturell eine hohe 
Fremdkapitalquote (FKQ) gewählt haben, Ziel des gesetzgeberischen Konstrukts sind.  
Schon Blaufus/Lorenz (2009a) stellten fest, dass potentiell große Unternehmen von der Zins-
schranke betroffen sein werden. In dieser Studie kann dieses Ergebnis zudem erweitert und 
die Aussage getroffen werden, dass diejenigen, die auch durch die Zinsschranke stark belastet 
werden, vorrangig besonders große Gesellschaften sind (vgl. Tab. 15 im Anhang). Für diese 
Feststellung werden die durch die Zinsschranke zusätzlich belasteten Gesellschaften, die aus 
den identifizierten betroffenen Unternehmen je nach Anzahluntergrenze (AU) und Anzahl-
obergrenze (AO) bestimmbar sind, näher betrachtet. Zusätzlich durch die Zinsschranke belas-
tet ist ein Unternehmen (Ui), wenn sich auf Basis der in Abschnitt 5.1 beschriebenen Operati-
onalisierung eine positive Differenz aus Steuern mit ZS und Steuern ohne ZS (Zusatzlast ZS) 
ergibt. Diese Gesellschaften werden sodann periodenspezifisch nach der Höhe dieser Zusatz-
last in drei Quantile eingeteilt. Abschließend wird pro Quantil und Jahr der Mittelwert von 
einzelnen im HGB aufgeführten Größenkriterien berechnet und der Durchschnitt über den 
Betrachtungszeitraum 2008 bis 2012 gebildet. Die nachfolgende Abb. 3 zeigt zusammenfas-
send die eben beschriebene Vorgehensweise exemplarisch für die durchschnittliche Bilanz-
summe (BS) pro Quantil über den Betrachtungszeitraum T. 
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Abb. 3: Vorgehensweise zur Berechnung der Kennzahlen bzgl. der Zusatzlast der Zins-
schranke am Beispiel der Bilanzsumme 
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Zur Analyse der Kapitalstruktur wird die eben beschriebene Gruppe der zusätzlich belasteten 
Gesellschaften nach der Höhe ihrer FKQ jahresbezogen in drei Quantile eingeteilt. Auf 
Grundlage dieser Einteilung wird schließlich pro Quantil und Jahr der Median aus der unter-
nehmensindividuellen zinsschrankenbedingten Zusatzlast, die über die Bilanzsumme normiert 
wird, gebildet und auch hier der Durchschnitt über den Betrachtungszeitraum je Quantil be-
rechnet. Aus den Ergebnissen in Tab. 4 wird deutlich, dass die Unternehmen mit einer hohen 
FKQ (oberstes Terzil) stärker von der Zinsschranke belastet werden als die Gesellschaften mit 
einer vergleichsweisen geringeren FKQ (unteren Terzile). Entsprechend dieser Befunde ist 
festzuhalten, dass – innerhalb der Gruppe der von der Zinsschranke zusätzlich belasteten Un-
ternehmen – die Zinsschranke tatsächlich nicht nur große Unternehmen besonders belastet, 
sondern auch Unternehmen mit einer strukturell hohen FKQ stärker belastet. 
Tab. 4: Zinsschrankenbedingte Steuermehrbelastung auf Basis der FKQ 
 Mittelwert über die Wirtschaftsjahre 2008 bis 2012 






Ø FKQ der Quantile in % 41,2; 41,9 69,1; 69,2 89,3; 89,0 
Median Zusatzlast ZSBS  in % 0,18; 0,16 0,22***; 0,20*** 0,42***; 0,36*** 
Anmerkung: Die Kennzahl FKQ wird definiert als Quotient aus Verbindlichkeiten und Bilanzsumme in t. Die 
Prüfung auf Gruppenunterschiede der Quantile erfolgt auf Basis des nicht-parametrischen Kruskal-Wallis-Tests 
und gesondert für Anzahluntergrenze und -obergrenze. Signifikanzen auf dem 1%-Niveau werden durch *** 
gekennzeichnet. Die Höhe der Zusatzlast basiert auf den Berechnungen des Abschnitts 5, die auf den identifizier-
ten betroffenen Unternehmen bzgl. Anzahluntergrenze (AU) und -obergrenze (AO) beruhen. 
Entsprechend der Einführungsbegründung des Gesetzgebers kann angenommen werden, dass 
der EBITDAV in den Jahren 2010 bis 2012 vor allem diejenigen Unternehmen entlasten soll-
te, die eine geringe FKQ aufweisen oder aufgrund von Ergebniseinbrüchen bzw. Schwankun-
gen des Abzugsvolumens „irrtümlich“ von der Zinsschranke getroffen werden. Um eine Aus-
sage hinsichtlich der FKQ zu treffen, werden nun die durch den EBITDAV entlasteten Ge-
sellschaften, die aus den identifizierten betroffenen Unternehmen je nach Anzahluntergrenze 
(AU) und Anzahlobergrenze (AO) bestimmbar sind, näher betrachtet. Durch einen EBITDAV 
entlastet ist ein Unternehmen, wenn sich auf Basis der in Abschnitt 5.1 beschriebenen Opera-
tionalisierung eine positive Differenz aus Steuern mit ZS und Steuern mit ZS und EBITDAV 
(Entlastung EBITDAV) ergibt. Diese Gesellschaften werden sodann – ähnlich der oben be-
schriebenen Vorgehensweise – periodenspezifisch nach der Höhe dieser Entlastung in drei 
Quantile eingeteilt. Anschließend wird pro Quantil und Jahr der Mittelwert von einzelnen im 
HGB aufgeführten Größenkriterien sowie der FKQ berechnet und der Durchschnitt über den 
Entlastungszeitraum 2010 bis 2012 gebildet. Zusätzlich werden zum Vergleich die eben ge-
nannten Variablen für die von der Zinsschranke betroffenen Gesellschaften, die keine 
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EBITDAV-bedingte Entlastung erfahren, berechnet und in Tab. 16 im Anhang ausgewiesen. 
Auch hier lässt sich feststellen, dass die durch den EBITDAV stark entlasteten Unternehmen 
tendenziell besonders groß sind. Zudem zeigen die Unternehmen mit einer Entlastung eine 
deutlich niedrigere FKQ als die Gesellschaften, die zwar betroffen sind, aber keine Entlastung 
verzeichnen können. 
Der Gesetzgeber führt als Ziel für die Implementierung des EBITDAV die Glättung des Ab-
zugsvolumens an, um die Wirkung der Zinsschranke bei temporären Ergebniseinbrüchen ab-
zumildern. Um diese These einer „zielgenauen“ Entlastung bei Schwankungen des Abzugsvo-
lumens zu testen, wird die interessierende Gruppe der in 2010 bis 2012 entlasteten Gesell-
schaften nach der Höhe ihrer EBITDA-Schwankung, normiert über die Bilanzsumme, jahres-
bezogen in drei Quantile eingeteilt. Auf Grundlage dieser Einteilung wird schließlich pro 
Quantil und Jahr der Median aus der unternehmensindividuellen EBITDAV-bedingten Entlas-
tung, die über die Bilanzsumme normiert wird, gebildet und der Durchschnitt über den Entlas-
tungszeitraum je Quantil berechnet. Durch diese vorgenommene Einteilung wird gemäß den 
Ergebnissen in Tab. 5 deutlich, dass die Unternehmen mit einer hohen Schwankung des 
EBITDA (oberstes Terzil) stärker durch den EBITDAV entlastet werden als die Gesellschaf-
ten mit einer vergleichsweisen geringeren Schwankung (unteren Terzile). 
Tab. 5: Steuerminderbelastung durch den EBITDAV auf Basis der EBITDA-
Schwankung 










Ø ( )EBITDAsd BS  der Quantile 0,011; 0,011 0,026; 0,028 0,078; 0,091 
Median Entlastung EBITDAV
BS
 in % 0,06; 0,05 0,08**; 0,05*** 0,12**; 0,12*** 
Anmerkung: Die Berechnung der EBITDA-Schwankung, operationalisiert durch sd(EBITDA/BS), beruht auf 
der theoretischen Standardabweichung auf Basis der EBITDA-Obergrenze bzw. -Untergrenze von 2008 bis 
2012. Aufgrund dieser Berechnung können hier nur die Gesellschaften einbezogen werden, die durchgängig von 
2008 bis 2012 mit einer verfügbaren GuV im Datensatz vertreten sind. Die Prüfung auf Gruppenunterschiede der 
Quantile erfolgt auf Basis des nicht-parametrischen Kruskal-Wallis-Tests und gesondert für Anzahluntergrenze 
und -obergrenze. Signifikanzen auf dem 1% (5%)-Niveau werden durch *** (**) gekennzeichnet. Die Höhe der 
Entlastung basiert auf den Berechnungen des Abschnitts 5, die auf den identifizierten betroffenen Unternehmen 
bzgl. Anzahluntergrenze (AU) und -obergrenze (AO) beruhen. 
Entsprechend dieser Befunde ist festzuhalten, dass – innerhalb der Gruppe der durch einen 
EBITDAV entlasteten Unternehmen – der EBITDAV nicht nur überdurchschnittlich große 
Gesellschaften und tendenziell Unternehmen mit niedriger FKQ besonders entlastet, sondern 
auch Gesellschaften mit einer hohen EBITDA-Schwankung stärker entlastet. Insoweit kann 
die Wirkung des EBITDAV als zielgenau gewertet werden. 
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6.1.2. Jahresbezogene Betrachtung der EBITDAV-Wirkung 
Die vorhergehende Analyse hat gezeigt, dass die Belastung durch die Zinsschranke und die 
Entlastung durch den EBITDAV insgesamt über den Betrachtungszeitraum zielgenau sind. In 
diesem Abschnitt soll der Blick detaillierter auf die einzelnen Jahre 2010 bis 2012, in denen 
der EBITDAV seine Wirkung entfaltet, gerichtet und die Wirkung des EBITDAV untersucht 
werden. 
Auf Basis der in der Ausgangssituation identifizierten betroffenen Unternehmen wird in die-
sem Abschnitt der Fokus auf die Gruppe der von der Zinsschranke belasteten Unternehmen 
gelegt, da der EBITDAV hier unmittelbar zu einer Steuerentlastung führt. Sie sind, wie in 
Abschnitt 5.1 beschrieben, von den nicht-belasteten Unternehmen zu unterscheiden, bei denen 
das Greifen der Zinsschranke nicht unmittelbar auf eine liquiditätsmäßige Mehrbelastung hin-
ausläuft. Die Nutzung eines EBITDAV bei den nicht-belasteten Unternehmen führt in t zu 
einer Erhöhung der zu verrechnenden Verluste28 und wird hier nicht näher betrachtet. Als von 
der Zinsschranke belastet gelten solche Unternehmen, die keinen Verlustvortrag und keine 
Steuererstattung im Datensatz zeigen und zudem nach Anwendung der Zinsschrankenrege-
lung eine positive gewerbesteuerliche BMG (vgl. Tab. 2) aufweisen und somit einer Steuer-
zahlung gegenüberstehen.  
Bei diesen belasteten Unternehmen wird zusätzlich die Unterscheidung getroffen, ob vor An-
wendung der Zinsschranke das EBTit (vgl. Abb. 1 und Tab. 2), welches die vollständige Ab-
zugsfähigkeit der Zinsaufwendungen unterstellt, ein positives oder negatives Vorzeichen 
trägt. Hierdurch können die Unternehmen identifiziert werden, auf die die Zinsschranke eine 
krisenverschärfende Wirkung entfalten kann,29 da vor Anwendung der Zinsschranke steuerli-
che Verluste vorliegen und nach deren Anwendung durch die nicht abzugsfähigen Zinsauf-
wendungen sich eine positive ertragsteuerliche BMG einstellt. Dadurch ist es möglich, dass 
die Steuerzahlung bspw. aus der Substanz des Unternehmens oder aus erneuter Fremdkapital-
aufnahme aufgebracht werden muss und schlimmstenfalls die Existenz des Unternehmens 
gefährdet oder gar zur Insolvenz führt. Anhand dieser Einteilung der Belasteten (vgl. Tab. 6) 
lässt sich entsprechend analysieren, ob der EBITDAV als eines der eingeführten krisenent-
schärfenden Maßnahmen ein geeignetes Instrument darstellt, um die Wirkung der Zinsschran-
ke abzumildern. 
                                                 
28  Der Gesetzgeber sollte die Nutzung des normEBITDAV, wie bei dem fiEBITDAV, an eine Antragstellung 
binden, da bei den nicht-belasteten Unternehmen auch der Aufbau eines Zinsvortrags für Folgejahre vorteil-
haft sein kann. Zur paradoxen Zinsschrankenwirkung vgl. Pasedag (2010) sowie Brähler/Kühner (2012). 
29  Der krisenverschärfende Regelungscharakters der Zinsschranke ist in der Literatur schon des Öfteren kriti-
siert, diskutiert und empirisch bekräftigt worden (vgl. u.a. Eickhorst, 2007; BDI, 2009; PSP/vbw, 2008). 
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Tab. 6: Anzahl der belasteten Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Gruppe 
  2010 2011 2012 
(1) ohne EBITDAV Betroffene   531 – 690 582 – 749 550 – 697 
(2) mit EBITDAV Betroffene   469 – 621 523 – 703 497 – 653 
(3) (∆=)Befreite von ZS durch EBITDAV  62 – 69 59 – 46 53 – 44 
1. Gruppe: GewStEBT 0 und BMG 0> >      
ohne EBITDAV Belastete  absolut 359 – 306 417 – 341 393 – 316 
 relativ zu (1) in % 67,6 – 44,3 71,6 – 45,2 71,5 – 45,3 
mit EBITDAV Belastete  absolut 313 – 263 373 – 320 352 – 296 
 relativ zu (2) in % 66,7 – 42,4 71,3 – 45,5 70,8 – 45,3 
Befreite von ZS durch EBITDAV, aber  absolut 46 – 40 44 – 21 41 – 20 
belastet relativ zu (3) in % 74,2 – 58,0 74,6 – 45,7 77,4 – 45,5 
2. Gruppe: GewStEBT 0 und BMG 0≤ >      
ohne EBITDAV Belastete  absolut 89 – 108 93 – 128 86 – 97 
 relativ zu (1) in % 16,8 – 15,7 16,0 – 17,1 15,6 – 13,9 
mit EBITDAV Belastete  absolut 75 – 98 83 – 113 79 – 90 
 relativ zu (2) in % 16,0 – 15,8 15,9 – 16,1 15,9 – 13,8 
Befreite von ZS durch EBITDAV, aber  absolut 8 – 2 7 – 9 7 – 4 
belastet relativ zu (3) in % 12,9 – 2,9 11,9 – 19,6 13,2 – 9,1 
Im Allgemeinen ist durch einen Vergleich der Anzahl bzw. der relativen Werte in Bezug auf 
die 1. Gruppe zu erkennen, dass überwiegend die durch die Zinsschranke Belasteten auch die 
Unternehmen sind, die vor Anwendung der Zinsschranke Steuern zu zahlen haben, und eine 
Anrechnung eines ggf. vorliegenden EBITDAV diesen Anteil nur unwesentlich verändert. 
Auch der überwiegende Anteil der Unternehmen, die sich durch das nicht genutzte Zinsab-
zugspotential vollständig von dem zinsschrankenbedingten Liquiditätsnachteil befreien kön-
nen, sind dieser prozentual größten Gruppe zuzuordnen. Entsprechend führt der EBITDAV 
überwiegend bei diesen Gesellschaften unmittelbar zu einer Steuerentlastung.  
Gleichwohl ist die Kehrseite der Medaille eine überraschend geringe Wirkung des EBITDAV 
bei den Unternehmen der 2. Gruppe, bei denen so gesehen der Worst Case der oben themati-
sierten Insolvenz eintreten kann. Denn sowohl auf Basis der Anzahluntergrenze als auch hin-
sichtlich der Anzahlobergrenze gehören durchschnittlich 16 % der betroffenen Unternehmen 
(ohne Anrechnung eines EBITDAV) dieser Gruppe an. Der nun durch das WaBeschG einge-
führte EBITDAV sollte durch die Glättung des Abzugsvolumens (vgl. BT-Drucks. 17/15 vom 
09.11.2009, S. 18) krisenentschärfend wirken, kann hier aber eher als „Tropfen auf den hei-
ßen Stein“ bewertet werden. Denn infolge der erhöhten Zinsabzugsfähigkeit durch den 
EBITDAV sinkt der Anteil durchschnittlich um weniger als 1 %-Punkt und auch nur ein ge-
ringer Anteil der Gesellschaften, die sich von der Zinsschranke befreien können, ist dieser 
Gruppe zuzuordnen. Angesichts dieses Resultats besteht Grund zu der Annahme, dass sich an 
der krisenverschärfenden Wirkung der Zinsschranke im Grundsatz nichts geändert hat und so 
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der eingeführte EBITDAV kaum als „krisenentschärfende Maßnahme[n]“ (BT-Drucks. 17/15 
vom 09.11.2009, S. 10) wirkt. Vor allem die Gesellschaften, die vor Anwendung der Zins-
schranke steuerliche Gewinne aufweisen, werden unterstützt. 
6.1.3. Vorschläge zur Weiterentwicklung des EBITDAV 
Die Bildung eines EBITDAV ist nur zulässig, wenn keiner der drei Ausnahmebestände i.S.d. 
§ 4h Abs. 2 EStG greift. Das bedeutet für eine Gesellschaft, dass der Aufbau eines EBITDAV 
vor allem durch das Erfordernis des Überschreitens der Freigrenze von 3 Mio. € erschwert 
wird. Entsprechend könnte eine Gesellschaft geneigt sein, gezielt ihren Netto-Zinsaufwand zu 
erhöhen, um einen EBITDAV bilden zu können (vgl. Kessler/Lindemer, 2010, S. 474 f.). Die-
se mögliche Verhaltensweise stünde der Intention des Gesetzgebers entgegen, der mit Hilfe 
der Zinsschranke u.a. „die Eigenkapitalausstattung deutscher Konzerngesellschafften erhöhen 
[wollte]“ (BT-Drucks. 17/10354 vom 18.07.2012, S. 2). Wie vielen der im Datensatz be-
troffenen Unternehmen, basierend auf Anzahluntergrenze und -obergrenze, der Aufbau eines 
EBITDAV durch das Unterschreiten der Freigrenze verwehrt bleibt, zeigt Tab. 7. Hierfür 
werden als Ausgangsbasis die Unternehmen betrachtet, die in dem Betrachtungszeitraum 
2008 bis 2012 mindestens einmal von der Zinsschranke ohne Nutzung eines EBITDAV be-
troffen sind. Anschließend werden einzelne Stufen aufgezeigt, die ein Unternehmen schritt-
weise zu einer Bildung eines EBITDAV je Wirtschaftsjahr berechtigen.30 
Tab. 7: Anzahl der zur Bildung eines EBITDAV berechtigten Unternehmen je Wirt-
schaftsjahr und Stufe auf Basis ohne EBITDAV betroffenen Unternehmen  
 
Anzahl der Unternehmen 
für fiktiven EBITDAV für normalen EBITDAV 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
mind. ein Jahr betroffen  
& keine Organgesellschaft 931 – 1.195 
1) t t 1NZA ZV −+  <  
    verrechenb. EBITDA31  
269 – 297 218 – 237 194 – 187 245 – 253 179 – 186 169 – 176 
2) t t 1NZA ZV −+  > 0  213 – 231 164 – 179 159 – 152 225 – 237 164 – 172 152 – 159 
3) t t 1NZA ZV −+  ≥ 3 Mio. € 125 – 131 97 – 112 93 – 93 160 – 165 119 – 121 108 – 117 
Bildung eines EBITDAV 125 – 131 97 – 112 93 – 93 160 – 165 119 – 121 108 – 117 
Durch einen Vergleich der ersten mit der zweiten Stufe ist zu erkennen, dass in jedem Wirt-
schaftsjahr einige Unternehmen aufgrund eines vorliegenden Zinsertragsüberschusses nicht 
die Voraussetzungen zur Bildung eines EBITDAV erfüllen. Im Durchschnitt reduziert sich 
                                                 
30  Die Stufen 1) und 2) stellen keine gesetzlichen Anforderungen zum Aufbau eines EBITDAV dar und sind 
verzichtbar. Sie dienen der Illustration und der Abschätzung des Effekts hinsichtlich eines vorliegenden Zins-
ertragsüberschusses und der Freigrenze. 
31  Lediglich im Wirtschaftsjahr 2010 wird dem verrechenbaren EBITDA auch der fiEBITDAVi hinzugerechnet. 
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die Anzahl infolgedessen um 15 %. Zudem zeigt der Vergleich der zweiten mit der dritten 
Stufe, bei der es sich um die Operationalisierung der Freigrenze von 3 Mio. € handelt, die für 
einen Aufbau eines EBITDAV überschritten werden muss, eine weitere starke Reduktion der 
Unternehmen. Hier reduziert sich zusätzlich die Anzahl auf Basis der Anzahluntergrenze 
(Anzahlobergrenze) durchschnittlich um 35 % (34 %), weil die Gesellschaften einen nicht 
ausreichend hohen Netto-Zinsaufwand aufweisen. Dieses Resultat zeigt auf, dass einem be-
achtlichen Anteil der betroffenen Unternehmen durch einen vorliegenden Zinsertragsüber-
schuss oder ein Unterschreiten der Freigrenze die Bildung eines EBITDAV verwehrt bleibt.  
Die Hürde der Freigrenze für den Aufbau eines EBITDAV gilt für alle Betriebe. Insbesondere 
hier ist m.E. eine unternehmensindividuelle Differenzierung angebracht, um die Bildung eines 
EBITDAV zumindest Gesellschaften, die nicht der Zielgruppe der Zinsschranke angehören, 
zu erleichtern. Dabei könnte der Gesetzgeber auch zusätzlich nach der Kapitalstruktur diffe-
renzieren und nur den Unternehmen, die eine geringe FKQ aufweisen, schon bei Vorliegen 
eines Zinsertragsüberschuss den Aufbau eines EBITDAV für zukünftige Wirtschaftsjahre 
erlauben. Um die durch diese Überlegung entstehenden Wirkungen auf unternehmensindivi-
dueller Ebene zu analysieren, wird daher kontrafaktisch angenommen, dass ceteris paribus ein 
EBITDAV dann entsteht, wenn das verrechenbare EBITDA des laufenden Wirtschaftsjahres 
den Netto-Zinsaufwand (inkl. eventuellem ZVt-1) übersteigt, sofern eine Gesellschaft eine 
geringe FKQ, hier operationalisiert durch eine FKQ unter 50 %, aufweist.32  
Durch einen Vergleich der Ergebnisse dieses kontrafaktischen Modells aus der Tab. 14 im 
Anhang mit den ursprünglichen Ergebnissen aus Tab. 6 zeigt sich, dass die Anzahl der „ohne 
EBITDAV Betroffenen“ in 2011 und 2012 nur geringfügig sinkt. Hingegen steigt die Anzahl 
der befreiten Unternehmen mit uneingeschränktem Zinsaufwandsabzug infolge nun ausrei-
chend hoher EBITDAV um durchschnittlich 25 – 27 Unternehmen. D.h., im Durchschnitt 
können sich 43 – 51 % mehr Unternehmen vollständig von der Zinsschrankenwirkung befrei-
en, weil diese annahmegemäß nicht der Zielgruppe der Zinsschranke angehören und folglich 
nicht durch den Gesetzgeber belastet werden sollten. 
6.2. Maßstab Tax Shield – Trifft die aktuelle Zinsschranke ins Schwarze? 
6.2.1. Idee und Operationalisierung eines long-run tax shields  
Graham (1996, 2000) hat auf Grundlage von Unternehmensdaten Simulationen zur Berech-
nung des Steuervorteils von Unternehmen durchgeführt. Diese Idee eines Maßstabs zur Quan-
                                                 
32  Die Höhe des EBITDAV im Falle eines Zinsertragsüberschusses bemisst sich lediglich nach der Höhe des 
verrechenbaren EBITDA selbst. Herzig/Liekenbrock (2010) fordern hingegen den Vortrag sämtlicher Zinsab-
zugspotentiale und nicht den des EBITDA-Überschusses. 
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tifizierung der Steuerersparnis durch die Abzugsfähigkeit von Fremdkapitalzinsen (tax shield) 
wird in dieser Untersuchung, vereinfacht und auf die Fragestellung angepasst, aufgegriffen. 
Es sei hier davon ausgegangen, dass der deutsche Gesetzgeber mit seiner Zinsschranke steuer-
lich motivierte Fremdfinanzierung begrenzen und somit die Unternehmen treffen möchte, die 
durch den Zinsabzug ein hohes tax shield generieren. Entsprechend sei angenommen, dass 
durch die Einführung eines EBITDAV die Unternehmen von der Zinsschranke befreit werden 
sollten, die ein geringes tax shield aufweisen und letztlich „irrtümlich“ der Zinsschrankenwir-
kung unterliegen. 
In der Analyse des Abschnitts 6.1 basierten die Aussagen zur Belastung durch die Zins-
schranke und Entlastung durch den EBITDAV auf einer Betrachtung der einzelnen Jahre und 
hinsichtlich bestimmter Gruppen. Aussagen für einzelne Unternehmen über den gesamten 
Zeitraum lassen sich auf dieser Grundlage aber kaum machen, da ein Unternehmen in ver-
schiedenen Jahren zu verschiedenen Be- oder Entlastungsgruppen gehören oder bspw. auf-
grund der Datenauswahl nur in einem Wirtschaftsjahr vertreten sein kann. Mit anderen Wor-
ten: Die Panelstruktur des Datensatzes wurde zwar zur Berechnung der Bemessungsgrundla-
gen auf Unternehmensebene, nicht aber über den gesamten Betrachtungszeitraum für ein ein-
zelnes Unternehmen vollständig genutzt. Daher ist nun zur Berechnung des tax shields eines 
jeden Unternehmens der Datensatz dahingehend anzupassen, dass ceteris paribus lediglich 
Gesellschaften in die Untersuchung einbezogen werden, die eine verfügbare GuV von 2008 
bis 2012 aufweisen und keine Organgesellschaften darstellen. Mit der zusätzlichen Begren-
zung der Daten auf die Unternehmen, die in mindestens einem Wirtschaftsjahr einen Netto-
Zinsaufwand über 1 Mio. € zeigen, verkleinert sich der Datensatz auf 2.206 Gesellschaften. 
Die Höhe des tax shields eines Unternehmens i in t wird in dieser Untersuchung vereinfa-
chend definiert als eine fiktive Steuer bei hundertprozentiger Eigenfinanzierung des Unter-
nehmens abzüglich der Steuer, die sich bei vollständigem Abzug der entstandenen Zinsauf-
wendungen einstellen würde. 
ef ff
it it itts S S= −   (7) 
Die fiktive Steuer bei Annahme einer vollständigen Eigenfinanzierung einer Gesellschaft wird 
wie folgt berechnet: 
ef gkz ef
ef it bt it
it
zvE s ,  falls zvE 0S
0 ,  sonst.
 ⋅ ≥= 

  (8) 
 Mit   ef efit it it 1 itzvE EBIT VV ZE−= + +   
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zvE ,  falls t 2008 und zvE 0VV
0 ,  sonst.
 ≥ <= 

 
Für die Steuer bei Annahme eines vollständigen Zinsabzugs eines Unternehmens wird eine 
Welt ohne Zinsschranke angenommen und hinsichtlich körperschaft- und gewerbesteuerlicher 
BMG aufgrund der Hinzurechnung des Zinsaufwands bei der Gewerbesteuer unterschieden 
(vgl. Anlage 3 im Anhang).  
Verlustvortragsregeln werden entsprechend dem geltenden Recht (aber ohne Mindestbesteue-
rung) modelliert.33 Die Verlustvorträge (VV) sind daher am Ende des Beobachtungszeitraums 
in t=2012 zu bewerten. Hierbei wird die vereinfachende Annahme getroffen, dass ein Unter-
nehmen 50 % seines Verlustvortrags in Zukunft verrechnen kann,34 sofern die Summe seiner 
EBT-Obergrenze bzw. EBT-Untergrenze (vgl. Abb. 1) über den Beobachtungszeitraum grö-
ßer null ist, um eventuelle Inaktivität des Unternehmens auszuschließen. Die Steuerersparnis 
aus den durch Schuldzinsen verursachten zusätzlichen Verlustvorträgen wird entsprechend 
der Formel (9) zu den periodenspezifischen tax shields hinzugerechnet. Zudem wird über die 
durchschnittliche Bilanzsumme eines jeden Unternehmens normiert, so dass sich das tax 
shield des gesamten Beobachtungszeitraums ( iTS ) wie folgt errechnet:35 
2012
ff ;kst ff ;gewst ef gkz




ts VV VV VV 0,5 s
TS 100BS
= = = =
=




  (9) 
6.2.2. Ergebnis 
Infolge der oben beschriebenen Berechnung lässt sich für jedes Unternehmen der Steuervor-
teil durch die Abzugsfähigkeit von Fremdkapitalzinsen quantifizieren. Durch eine Einteilung 
der 2.206 Unternehmen in Quintile, gemessen an der Höhe ihres tax shields, ist nun durch 
einen Vergleich der in der bisherigen Untersuchung identifizierten betroffenen, belasteten und 
entlasteten Gesellschaften i.S.d. § 4h EStG feststellbar, ob tatsächlich durch die gesetzgeberi-
sche Ausgestaltung der Zinsschranke und des EBITDAV die „richtigen“ Unternehmen getrof-
fen werden.36  
                                                 
33  Aus Vereinfachungsgründen wird auch in diesem Abschnitt eine exakte Modellierung der Mindestbesteue-
rung gemäß § 8 Abs. 1 KStG i.V.m. § 10d EStG sowie § 10a GewStG nicht vorgenommen. Zudem bleiben 
ggf. vorliegende Verlustvorträge aus Vorjahren unberücksichtigt. 
34  Cooper/Knittel (2006) stellen fest, dass ca. 50 – 60 % der steuerlichen Verluste von US-Unternehmen in ei-
nem Zeitraum von 10 Jahren verrechnet werden. 
35  Auf eine Diskontierung der tax shields wird aus Vereinfachungsgründen und aufgrund des aktuell geringen 
Zinsniveaus verzichtet. 
36  Sämtliche Aussagen dieses Abschnitts beziehen sich auf den Vergleich mit den identifizierten betroffenen, 
belasteten und entlasteten Unternehmen auf Basis der Anzahlobergrenze, sie sind jedoch auf den Vergleich 
mit den Unternehmen hinsichtlich der Anzahluntergrenze übertragbar (vgl. Abb. 7 und Abb. 8 im Anhang). 
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Betrachtet man vorerst die Verteilung der durch den EBITDAV entlasteten Unternehmen über 
die einzelnen Quintile, ist zu erkennen, dass vor allem die Gesellschaften mit mittlerem bis 
hohem Steuervorteil über den Betrachtungszeitraum von einem EBITDAV profitieren können 
(vgl. Abb. 4). Auch die Unternehmen, die sich in mindestens einem betrachteten Jahr voll-
ständig von der Zinsschrankenwirkung durch einen EBITDAV befreien können, gehören 
überwiegend diesem 3. bis 5. Quintil an. Annahmegemäß sollten jedoch besonders die Unter-
nehmen mit geringem tax shield von einer Entlastung durch den EBITDAV profitieren, um 
die Zinsschrankenwirkung zu mildern oder vollständig zu vermeiden. 
 
Abb. 4: Anzahl der Unternehmen mit Wirkung eines EBITDAV je tax shield-Höhe auf 
Basis der Anzahlobergrenze 
Abschließend wird die Verteilung der durch die Zinsschranke betroffenen und belasteten Un-
ternehmen – zusätzlich zu den eben betrachteten entlasteten Gesellschaften – über die Quinti-
le analysiert. Im Idealfall sollte das oberste Quintil, also Unternehmen mit hohen tax shields, 
die Unternehmen darstellen, die von der Zinsschranke i.S.d. § 4h EStG betroffen und belastet 
sind. Die Entlastung durch den EBITDAV sollte eher Unternehmen mit geringerem tax shield 
zugutekommen. Wie die Ergebnisse in der Abb. 5 zeigen, erfüllen die Zinsschranke und der 
EBITDAV in ihrer aktuellen Ausgestaltung dieses Ziel nur teilweise: 
 
Abb. 5: Maßstab tax shield und Zinsschranke i.S.d. § 4h EStG im Vergleich auf Basis 






geringes TS mittleres TS hohes TS
mind. ein Jahr entlastet
mind. ein Jahr vollständige Befreiung von ZS-Wirkung
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Es zeigt sich, dass bei 5 % aller beobachteten Fälle („Schnittmenge“) die Zinsschranke Unter-
nehmen mit hohem TS (oberstes Quintil) trifft. Bei 13 % der Fälle greift und belastet die 
Zinsschranke hingegen Unternehmen mit geringeren tax shields, die aufgrund eines geringen 
Steuervorteils eher nicht der Zinsabzugslimitierung unterliegen sollten. Auch belastet die 
Zinsschranke viele der Unternehmen nicht, die hohe tax shields aufweisen und diese – even-
tuell auch bewusst – nutzen, um Steuern zu sparen („Avoider“). D.h., der Gesetzgeber trifft 
mit seiner Zinsschranke i.S.d. § 4h EStG, die als Maßstab der Abzugslimitierung das 
EBITDA in den Vordergrund rückt, gemäß den getroffenen Annahmen überwiegend die „Fal-
schen“ und nimmt hohe Kollateralschäden in Kauf.  
Der eingeführte EBITDAV hingegen generiert vor allem bei den Unternehmen mit geringeren 
tax shields eine Entlastung, die „irrtümlich“ von der Zinnschranke belastet sind (4 % der Fäl-
le). Jedoch gelingt es nicht, den entstandenen Kollateralschaden vollständig zu kompensieren; 
es verbleiben 13 % der Fälle. Daher kann festgestellt werden, dass der EBITDAV tendenziell 
in der richtigen Richtung entlastet, insgesamt wirkt er aber bei zu wenigen Unternehmen, die 
annahmegemäß nicht der Zinsschrankenwirkung unterliegen sollten.  
7. Zusammenfassung und Limitationen 
Ziel dieses Beitrags ist eine Evaluation des EBITDA-Vortrags (EBITDAV) auf Grundlage 
handelsrechtlicher Jahresabschlussdaten der Wirtschaftsjahre 2007 bis 2012. Die mit diesem 
Ziel einhergehenden Fragen, ob der EBITDAV eine Entlastung von der Zinsschranke darstellt 
und auch die „richtigen“ Unternehmen entlastet werden, standen im Zentrum der Untersu-
chung. Um diese Fragen zu beantworten, wurde die Wirkung des EBITDAV aus der Perspek-
tive des Staates und vor allem aus unternehmensindividueller Sichtweise auf Basis einer Mik-
rosimulation und unter Ausnutzung der Panelstruktur von Unternehmensdaten untersucht.  
Die Einführung eines EBITDAV, um die Wirkung der Zinsschranke zu mildern, bewirkt aus 
fiskalischer Sicht eine – gemessen an den Prognosen des Haushaltsausschusses – insgesamt 
zutreffende Entlastung für Unternehmen. Aus unternehmensindividueller Sichtweise konnte 
festgestellt werden, dass innerhalb der Gruppe der von der Zinsschranke belasteten Unter-
nehmen die Zinsschranke nicht nur überdurchschnittlich große Gesellschaften besonders be-
lastet, sondern auch Unternehmen mit einer strukturell hohen Fremdkapitalquote (FKQ) stär-
ker belastet. Hinsichtlich der Entlastung durch den EBITDAV zeigen die Unternehmen mit 
einer Entlastung eine deutlich niedrigere FKQ als die Gesellschaften, die zwar von der Zins-
schranke betroffen sind, aber keine Entlastung verzeichnen können. Bei den durch einen 
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EBITDAV entlasteten Unternehmen werden vor allem Gesellschaften mit einer hohen 
Schwankung des EBITDA stärker entlastet.  
Die Wirkung des EBITDAV kann bei den Unternehmen, die trotz steuerlicher Verluste einer 
Ertragsteuerzahlung gegenüberstehen („Worst Case“ Gruppe), als eher unzureichend bewertet 
werden, da der Anteil dieser Unternehmen auch nach Berücksichtigung des EBITDAV mit 
durchschnittlich etwa 15 % der betroffenen Unternehmen nahezu unverändert hoch bleibt. 
Der eingeführte EBITDAV wirkt demnach kaum als krisenentschärfende Maßnahme, so dass 
die krisenverschärfende Zinsschrankenwirkung im Grundsatz bestehen bleibt.  
Die Bildung eines möglichen EBITDAV wird vor allem durch das Erfordernis des Über-
schreitens der Freigrenze erschwert. Der Gesetzgeber sollte die Bildung eines EBITDAV 
auch in Jahren mit Zinsertragsüberschuss zulassen. Hierbei kann eine unternehmensindividu-
elle Differenzierung nach der FKQ sinnvoll sein. Würde hier eine FKQ von unter 50 % gefor-
dert werden, dann würde die Anzahl der Unternehmen, die sich vollständig von der Zins-
schrankenwirkung durch EBITDAV befreien können, um durchschnittlich 43 – 51 % steigen. 
Abschließend konnte anhand eines angewendeten Maßstabs zur Berechnung des Steuervor-
teils durch Zinsabzug von Unternehmen (tax shield) festgestellt werden, dass der Gesetzgeber 
mit der aktuell geltenden Zinsschranke, die das EBITDA als Maßstab der Abzugslimitierung 
in den Vordergrund rückt, eher an seinem Ziel vorbeischießt. Es werden überwiegend die 
„Falschen“ getroffen, wodurch der Gesetzgeber hohe Kollateralschäden in Kauf nimmt. Bei 
13 % der Fälle belastet die Zinsschranke somit Unternehmen, die aufgrund eines geringen 
Steuervorteils eher nicht der Abzugslimitierung unterliegen sollten. Auch wenn der 
EBITDAV im Vergleich tendenziell die „richtigen“, von der Zinsschranke „irrtümlich“ belas-
teten Unternehmen mit geringeren tax shields entlastet, gelingt es ihm nicht, diese Kollateral-
schäden zu kompensieren.  
Eine wesentliche Grenze der Untersuchung liegt in der verwendeten Datenbasis. In Ermange-
lung verfügbarer detaillierter steuerlicher Daten galt es, die benötigten steuerlichen Größen 
abzuleiten, woraus entsprechend Schätzunsicherheiten resultieren. Aus diesem Grund wurde 
analog zu Blaufus/Lorenz (2009a) ein Schätzungsintervall mit einer zugrunde gelegten Unter- 
und Obergrenze konzipiert. Durch die Vernachlässigung der Escape-Klausel wird die angege-
bene absolute Anzahl als Ausgangsbasis eher überschätzt. Hingegen werden lediglich Kapi-
talgesellschaften mit verfügbarer GuV in die Untersuchung einbezogen, wodurch die Anzahl 
als Untersuchungsgrundlage eher unterschätzt wird, da die Zinsschranke grundsätzlich auf 
alle Betriebe anzuwenden ist. Zudem ist der Einfluss der nicht berücksichtigten organkreisbe-
30 
 
dingten Besteuerungsgrundlagen bei dem Organträger, sofern der Organkreis nicht mit dem 
Konzernkreis übereinstimmt, ungewiss, so dass die Ergebnisse über- oder unterschätzt sein 
können. Ebenso ist der Einfluss auf die Ergebnisse hinsichtlich der intertemporalen Verrech-
nung bzw. der Annahmen eines fortbestehenden EBITDAV und eines untergehenden Zinsvor-
trags bei Nichtvorliegen einer GuV nicht klar bestimmbar. Gleichwohl ist in die Ergebnisin-
terpretation einzubeziehen, dass diese Annahmen eher einer vorsichtigen Operationalisierung 
zugrunde liegen.  
Die Analyse basiert auf den Annahmen, dass der Gesetzgeber mit der Zinsschranke den Un-
ternehmen vor allem erschweren will, durch hohe Fremdfinanzierung Steuern zu vermeiden, 
und dass mit der Operationalisierung durch die Fremdkapitalquote und das tax shield die Mo-
tivation des Gesetzgebers für die Zinsschranke und den EBITDAV im Wesentlichen abgebil-
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Abb. 6: Systematisierung zentraler Untersuchungen zur Zinsschranke 
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Tab. 9: Anpassung des Datensatzes 
Anpassung Unternehmen Unternehmensjahre (Uj) 
Datenbasis Dafne 83.343 392.259 
Gemeinnützige Unternehmen – 1.754  – 9.370 
fehlerhafte Daten – 1.463  – 5.717 
– kein bzw. kein unterscheidungskräftiger 
Unternehmensname (z.B. „GmbH“)   
– Mehrfachnennungen    
Fehlende GuV   – 77.024 





Anlage 1: Schätzung des steuerlichen EBITDA 
Für die Schätzung des steuerlichen EBITDA (vgl. Konzeption in Abb. 1) wird zunächst das 
steuerliche Einkommen (A1) durch Korrekturen des Jahresüberschuss/-fehlbetrag gemäß dem 
Maßgeblichkeitsprinzip in der Weise ermittelt (vgl. Tab. 10), dass das EBITDA tendenziell 
niedrig ausfällt (EBITDA-Untergrenze). Dadurch können sich die Unternehmen eher nicht 
von der Zinsschranke befreien, wodurch die ermittelte Zahl betroffener Unternehmen entspre-
chend als obere Grenze zu verstehen ist. 
Tab. 10: Ableitung des steuerlichen Einkommens (Alternative 1) 
X X Jahresüberschuss/-fehlbetragit 
§ 275 Abs. 2 Nr. 20 / 
Abs. 3 Nr. 19 HGB 
X  + (Drohverlustrückstellungenit – Drohverlustrückstellungenit-1) § 5 Abs. 4a EStG 



















Erträge aus Beteiligungenit38 
Erträge durch Verkauf von bedeutenden Beteiligungenit 
Außerordentliche Erträge (verbundene Unternehmen)it 
Erträge durch Verschmelzung und Umwandlungit 
Außerordentliche Aufwendungen (verbundene Unternehmen)it 
Verluste durch Verschmelzung und Umwandlungit 
§ 8b KStG,39 
§ 12 Abs. 2 UmwStG 
 X – Investitionszulagenit  § 13 InvZulG 2010 
X  – 
(Aufwendungen für die Ingangsetzung und Erweiterung des 
Geschäftsbetriebsit – Aufwendungen für die Ingangsetzung und 
Erweiterung des Geschäftsbetriebsit-1) 







Steuern vom Einkommen und Ertragit 
Gewerbesteuerit=2007  
§ 275 Abs. 2 Nr. 18 / 
Abs. 3 Nr. 17 HGB, 




Buslei = Steuerliches Einkommenit (A1)  
Anmerkung: Die Operationalisierung entspricht vollständig (mit „X“ gekennzeichnet) bzw. zum Teil (mit „(X)“ 
gekennzeichnet) der zugrunde gelegten Position aus den angegebenen Studien. 
Hingegen ergibt sich in Anlehnung an Blaufus/Lorenz (2009a) die Schätzung des steuerlichen 
Einkommens (A2) durch Division41 des Steueraufwands durch einen periodenspezifischen 




Steuern vom Einkommen und Ertrag latente Steuernsteuerliches Einkommen (A2)
s
−
=  (10) 
                                                 
38  Es wird angenommen, dass diese Position lediglich die Dividenden und vergleichbare Gewinnausschüttungen 
von Kapitalgesellschaften ausweist. Streng genommen beinhaltet diese auch Gewinnanteile von stillen Betei-
ligungen sowie von Personengesellschaften, die somit der Körperschaftsteuer unterliegen können. Vgl. Wob-
be, 2013, Rz. 151; Blaufus/Lorenz, 2009a, S. 509 f.; Bach/Buslei, 2009a, S. 10.  
39  „Erträge aus Beteiligungen“, „Erträge durch Verkauf von bedeutenden Beteiligungen“ und „außerordentliche 
Erträge (verbundene Unternehmen)“ werden hier entgegen dem § 8b Abs. 3 und Abs. 5 KStG in vollem Um-
fang als steuerfrei behandelt. 
40  Die Vorschrift wurde durch das BilMoG gestrichen, so dass die Bilanzierungshilfe i.S.d. Art. 66 Abs. 5 
EGHGB für Wirtschaftsjahre, die ab dem 01.01.2010 beginnen, nicht mehr aktiviert werden darf. 
41  Dadurch wird indirekt unterstellt, dass auch auf die ausländischen Einkünfte das deutsche Steuerrecht anzu-
wenden ist (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009a, Fußnote 16). 
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         btH = Durchschnittliche Gewerbesteuerhebesätze in t je Bundesland bzw. des Bundes42 
Durch eine Maximumsfunktion aus dem steuerlichen Einkommen (A2) und dem weiter oben 
berechneten steuerlichen Einkommen (A1) wird eine EBITDA-Obergrenze ermittelt, wodurch 
die Unternehmen sich somit eher von der Zinsschranke befreien können und die Zahl be-
troffener Unternehmen als untere Grenze zu verstehen ist. 
 
Anlage 2: Operationalisierung der Ausnahmetatbestände 
Für die Operationalisierung der Stand-Alone-Klausel werden die Beteiligungsdaten aus der 
Dafne-Datenbank zugrunde gelegt43 und vereinfachend alle Kapitalgesellschaften als kon-
zernzugehörig definiert, die in der Dafne-Datenbank eine globale Konzernmutter aufweisen. 
Diese Operationalisierung weicht damit von der von Blaufus/Lorenz (2009b) ab (vgl. 
Blaufus/Lorenz, 2009b, S. 325). Vorteilhaft an der hier verwendeten Operationalisierung ist, 
dass hierbei sowohl die Gesellschafterebene des jeweiligen Unternehmens als auch die Mehr-
heitsbeteiligungen an Tochtergesellschaften bzw. die Möglichkeit, dass das jeweilige Unter-
nehmen selbst die Konzernmutter darstellt, berücksichtigt werden. Liegt hingegen nach dem 
„BvD Unabhängigkeitsindikator“ keine Angabe zur Beteiligung vor, wird unterstellt, dass die 
Gesellschaften für die zu schätzende Anzahluntergrenze nicht zu einem Konzern gehören, 
wodurch die Anzahl der betroffenen Unternehmen tendenziell unterschätzt wird, und umge-
kehrt für die Anzahlobergrenze zu einem Konzern gehören. 
                                                 
42  Als Gewerbesteuerhebesatz werden die vom Statistischen Bundesamt veröffentlichten durchschnittlichen 
Gewerbesteuerhebesätze periodenspezifisch einbezogen. Da in der Dafne-Datenbank keine Informationen zu 
dem Ort möglicher Betriebsstätten verfügbar sind, wird angenommen, dass sich sämtliche Betriebsstätten in 
demselben Bundesland wie das Stammhaus befinden. Entsprechend ist das Bundesland des jeweiligen Gesell-
schaftssitzes maßgebend für den Hebesatz. Ist kein Bundesland verfügbar (42 Unternehmen), wird der durch-
schnittliche Hebesatz des Bundes in t herangezogen. 
43  Von Nachteil ist, dass die Dafne-Datenbank die Beteiligungsdaten nicht auf das jeweilige Wirtschaftsjahr der 
Unternehmen bezogen darstellt, sondern vermutlich zum letzten verfügbaren Informationszeitpunkt, so dass 
diese Beteiligungsdaten für alle Wirtschaftsjahre unterstellt werden. 
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Bei den Kapitalgesellschaften, die hieraus als nicht konzernzugehörig hervorgehen, ist für 
eine Inanspruchnahme der Stand-Alone-Klausel das Vorliegen der Gesellschafterfremdfinan-
zierung zu prüfen. Diese Rückausnahme i.S.d. § 8a Abs. 2 KStG wird analog zu 
Blaufus/Lorenz (2009b) operationalisiert, indem als eine erste Bedingung eine unmittelbare 
oder mittelbare Beteiligungsquote eines Gesellschafters44 von über 25 % durch händische 
Durchsicht der Beteiligungsdaten einbezogen wird. Für eine zweite Bedingung werden die 
Vergütungen für Fremdkapital an einen wesentlich beteiligten Gesellschafter45 gemessen, die 
nach § 8a Abs. 2 KStG nicht mehr als 10 % des Netto-Zinsaufwands betragen dürfen: 
t
it
iZinsen und ähnliche Aufwendungen an verbundene Unternehmen 10%NZA >
  (14) 
Aufgrund einiger fehlender Werte wird für die Anzahluntergrenze die Prämisse gesetzt, dass 
die schädliche Gesellschafterfremdfinanzierung als vorliegend gilt, wenn beide Bedingungen 
erfüllt sind, so dass die Anzahl der betroffenen Unternehmen tendenziell unterschätzt wird. 
Bei der Anzahlobergrenze greift die Rückausnahme auch dann, wenn mindestens die erste 
Bedingung erfüllt ist.  
Die Prüfung der Escape-Klausel und ihrer Rückausnahme wird nicht vorgenommen,46 da al-
lein durch einen beschränkten Datenbankzugriff nur vereinzelt Konzernabschlussinformatio-
nen verfügbar sind. Darüber hinaus ist ohnehin fraglich, inwieweit es den Unternehmen in der 
Praxis in Anbetracht des verbundenen Aufwands möglich ist, die Escape-Klausel wegen ihrer 
komplexen konzeptionellen Ausgestaltung und des kaum Unterstützung leistenden BMF-
Schreibens vom 04.07.2008 in Anspruch zu nehmen (vgl. Kußmaul et al., 2008; Schulz, 2008; 
Stibi/Thiele, 2008).47 Demnach wird die Anzahl der betroffenen Unternehmen diesbezüglich 




                                                 
44  Mangels verfügbarer Daten wird eine dem Gesellschafter nahe stehende Person sowie rückgriffsberechtigte 
Dritte nicht berücksichtigt. 
45  Die Position „Zinsen und ähnliche Aufwendungen an verbundene Unternehmen“ beinhaltet nur die internen 
Zinsaufwendungen des Konzerns, so dass mangels verfügbarer Daten die Vergütungen für Fremdkapital an 
die dem Anteilseigner gleichgestellten Personen keine Berücksichtigung finden (vgl. Blaufus/Lorenz, 2009a, 
S. 518). 
46  Die Operationalisierung der Escape-Klausel wurde auch bei Blaufus/Lorenz (2009a) und Bach/Buslei (2009a) 
stark vereinfacht und die Prüfung der Rückausnahme wird nicht durchgeführt. 
47  Der Bundesregierung liegen auch bisher keine Erkenntnisse zur bürokratischen Belastung vor (vgl. BT-
Drucks. 17/10354 vom 18.07.2012, S. 3). 
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Tab. 11: Finanzielle Auswirkungen der Zinsschranke auf die öffentlichen Haushalte48 
 in Mio. € 
 2010 2011 2012 Jahres-wirkung 
1. Einführung einer Zinsschranke von 30 % mit 
Freigrenze von 1 Mio. € und Escape-Klausel + 1.505 + 1.475 + 1.425 + 1.475 
2. Erweiterung der Ausgangsgröße für den Abzug 
von Zinsaufwendungen um Abschreibungen 
(EBITDA) 
– 400 – 400 – 400 – 400 
3. EK-Quote des Betriebes darf die des Konzerns bis 
max. 2 % (statt wie bisher 1 %) unterschreiten – 25 – 80 – 125 – 100 
4. Freigrenze unbefristet 3 Mio. € – 60 – 60 – 60 – 60 
Summe (Zusatzlast Zinsschranke)(1) + 1.020 + 935 + 840 + 915 
5. EBITDA-Vortrag rückwirkend ab 2007 für einen 
Zeitraum von jeweils 5 Jahren(2) – 250 – 200 – 200 – 200 
Anteil: (2) / (1) in % 24,5 21,4 23,8 21,9 





Tab. 12: Steueraufkommen der betroffenen Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Fall, 
kontrafaktisch ohne Verhaltensanpassung der Unternehmen 
 2008 2009 2010 2011 2012 


















*** Steuern mit ZS 











∆S1 = ** – * 











∆S2 = ** – *** 







Anteil ∆S2 an ∆S1 in % 0 0 48,7 – 165,7 30,5 – 16,5 21,0 – 14,4 
Planung Haushalts-
ausschuss in % 0 0 24,5 21,4 23,8 
Anmerkung: Das Steueraufkommen ist in Mio. € angegeben. Für „Planung Haushaltsausschuss“ vgl. Tab. 11 
im Anhang. 
  
                                                 
48  Finanzielle Auswirkungen entnommen aus: BT-Drucks. 16/4841 vom 27.03.2007, S. 42; BT-Drucks. 16/5454 
vom 23.05.2007, S. 2; BT-Drucks. 17/15 vom 09.11.2009, S. 12 f.  
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Tab. 13: Steueraufkommen der betroffenen Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Fall, 
kontrafaktisch mit Bildung eines normEBITDAV ab 2007 
 2008 2009 2010 2011 2012 


















*** Steuern mit ZS 











∆S1 = ** – * 























Anteil ∆S2 an ∆S1 in % 21,7 – 27,0 22,9 – 26,9 11,5 – 41,7 30,4 – 17,8 22,2 – 19,7 
Planung Haushalts-
ausschuss in %  
(Jahreswirkung) 
21,9 21,9 21,9 21,9 21,9 






Tab. 14: Anzahl der belasteten Unternehmen je Wirtschaftsjahr und Gruppe, kontra-
faktisch mit Bildung eines EBITDAV bei Zinsertragsüberschuss wenn FKQ < 50 % 
  2010 2011 2012 
(1) ohne EBITDAV Betroffene   531 – 690 580 – 745 545 – 688 
(2) mit EBITDAV Betroffene   440 – 590 497 – 673 470 – 621 
(3) (∆=)Befreite von ZS durch EBITDAV  91 – 100 83 – 72 75 – 67 
1. Gruppe: GewStEBT 0 und BMG 0> >      
ohne EBITDAV Belastete  absolut 359 – 306 415 – 337 389 – 308 
 relativ zu (1) in % 67,6 – 44,3 71,6 – 45,2 71,5 – 44,8 
mit EBITDAV Belastete  absolut 293 – 244 354 – 306 332 – 277 
 relativ zu (2) in % 66,6 – 41,4 71,2 – 45,5 70,6 – 44,6 
Befreite von ZS durch EBITDAV, aber  absolut 66 – 59 61 – 31 57 – 31 
belastet relativ zu (3) in % 72,5 – 59,0 73,5 – 43,1 76,0 – 46,3 
2. Gruppe: GewStEBT 0 und BMG 0≤ >      
ohne EBITDAV Belastete  absolut 89 – 108 93 – 128 85 – 97 
 relativ zu (1) in % 16,8 – 15,7 16,0 – 17,1 15,6 – 13,9 
mit EBITDAV Belastete  absolut 73 – 93 78 – 104 74 – 88 
 relativ zu (2) in % 16,6 – 15,8 15,7 – 15,5 15,7 – 14,2 
Befreite von ZS durch EBITDAV, aber  absolut 10 – 3 12 – 9 10 – 4 






Tab. 15: Kennzahlen zur Zusatzlast der Zinsschranke 
 Mittelwert über die Wirtschaftsjahre 2008 bis 2012 





Ø Bilanzsumme in Mio. €*** 259; 278 367; 485 2.673; 3.028 
Ø Umsatzerlöse in Mio. €*** 146; 146 172; 175 587; 926 
Ø Mitarbeiter*** 304; 301 297; 293 1.774; 2.656 
Anmerkung: Die Prüfung auf Gruppenunterschiede der Quantile erfolgt auf Basis des nicht-parametrischen 
Kruskal-Wallis-Tests und gesondert für Anzahluntergrenze und -obergrenze. Signifikanzen auf dem 1%-Niveau 
werden durch *** gekennzeichnet. Die Höhe der Zusatzlast basiert auf den Berechnungen des Abschnitts 5, die 
auf den identifizierten betroffenen Unternehmen bzgl. Anzahluntergrenze (AU) und -obergrenze (AO) beruhen. 
 
Tab. 16: Kennzahlen zur Entlastung durch den EBITDAV 
 Mittelwert über die Wirtschaftsjahre 2010 bis 2012 
 
 











Ø Bilanzsumme in Mio. €*** 783; 935 458; 408 731; 1.994 9.950; 10.664 
Ø Umsatzerlöse in Mio. €*** 281; 433 280; 189 446; 669 1.199; 2.488 
Ø Mitarbeiter*** 721; 954 730; 551 589; 1.212 5.821; 8.184 
Ø FKQ in %*** 66; 64 57; 55 59; 55 56; 53 
Anmerkung: Die Kennzahl FKQ wird definiert als Quotient aus Verbindlichkeiten und Bilanzsumme in t. Die 
Prüfung auf Gruppenunterschiede erfolgt auf Basis des nicht-parametrischen Kruskal-Wallis-Tests und geson-
dert für Anzahluntergrenze und -obergrenze. Signifikanzen auf dem 1%-Niveau werden durch *** gekennzeich-
net. Die Höhe der Entlastung basiert auf den Berechnungen des Abschnitts 5, die auf den identifizierten be-
troffenen Unternehmen bzgl. Anzahluntergrenze (AU) und -obergrenze (AO) beruhen. 
 
Anlage 3: Berechnung der Steuer bei vollständigem Zinsabzugs (ohne Zinsschranke) 
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Abb. 7: Anzahl der Unternehmen mit Wirkung eines EBITDAV je tax shield-Höhe auf 







Abb. 8: Maßstab tax shield und Zinsschranke i.S.d. § 4h EStG im Vergleich auf Basis 
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